
������� ��	
�� ���


������������� �� ���� ���� ���� �� ���� ���!����" #���� ��� $� �����% &��������'



���� ������	 ��
���


��� ����� �	 
����
��� �	 ������� ��
�������� �������� ����
�� �
��

������������ �� ������� 
� �������� 
��
 
�� ������
�� ���������
��

�����
� 	�� 
�� ��� ���
�� ������ �����  !
� "���# $%%& �	 
�� �������

��� �
� ��'��������� �
�� ��(������� ��� �� 	����)�*

�
�������


�� ��
��� �
��� ���� ��
�

��� ��� ������

����  !��

��"����#$ ���% &

���� ��
�$ ���%

'�
��(������

���� ���%

'�
��(������

)�� �����

'��"�
��

����� ����� �� ����� ��

	
��


 	
��


 	
��




�����+�� $#,$-#./. $#- ,# -& -, #$..

0����
��� ���	�
  !1#$-. ..&#1$- $ ,#!.-

�����
����� �
�� . 2 $1/#%.1 $1/#%.1

 !1#$-.  ,1# 1! .&.#%/!

3���� �	 ���	�
� ����

������ �	 �������
��

��������� ,&#!%$ -$#1&1 ./#-$!

4��	�
 '�	��� 
���
���  &.#./ 1 /#&.1  !&#/-!

����
���  �/%#.%,� � -#/1,� �.!#- $�

4��	�
 �	
�� 
���
���  ..#%/-  %%#.,, .&,#%.%

5�����
� ��
����
� �, #%$1� �/.#%,$� � !#, ,�

4��	�
 �

��'�
�'�� 
�

������������ .1%#!1.  1-# !- ./,#$%.

�������� ��� ����� 1 �67!81! �67!8,- �67$8/1

BEIJING ENTERPRISES HOLDINGS LIMITED 9:��;95 ;�40;� $%%&

$



������

�* +���� �� )����
�����


��� ������� )�� ���������
�� �� ���� 6��� �� .-
� <�'�����# $%%, ��� ��������

����
�+� ��
�� -
� 5��# $%%, )��� 
�� ����������
��� �	 
�� (���� ����� 
� 
�� ���
��� ��

��� 3
��= �������� �	 ���� 6��� ����
�� )�� ������
��8 >� ����# 
�� �����
� ����� 
��

���������
�� '���� ���� ��	���
 
�� ��
��� �����
� 	�� 
�� ������ 	��� -
� 5��# $%%, 
�  !
�

"���# $%%,8 ��� ��� 	���� ���'���� �����
� 	�� 
�� ��� ���
�� �����  !
� "���# $%%,#

)���� ��� ���+���� 	�� ��	����
��� ������� ����# ��+� '��� �������� �� � '���� �� �	 
��

������
 ����� �
���
��� ��� '��� �� ����
���� ����� $�
 "������# $%%,8

 * ��,�����
�( ����

�����
����� �
�� ��������
�� ��
����
 ������ �� 
�� ��'�����
��� 	���� �����+�� �� ����
���


� 
�� 	��
�
��� �	 
�� �������8

�* �������


���� 6��� 4��	�
� ��� ��� '��� ���+���� �
 
�� ��
� �	 $-? �$%%, * $-8/?� �� 
�� ��
���
��

�������'�� ���	�
� ������� �� ���� 6��� ������ 
�� ������8 ����� �� �������'�� ���	�
� 	��

����)���� �� 
�� 4������� ;���'��� �	 ����� �
�� ��4;���� ��+� '��� �������
�� �
 
�� ��
�� �	


���
��� ���+������ �� 
�� 4;�8

�
�������


�� ��
��� �
��� ���� ��
� ��� ��� ������ ����

 !�� ��"����#$ ���% &

���� ��
�$ ���%

'�
��(������

���� ���%

'�
��(������

)�� �����

'��"�
��

	
��


 	
��


 	
��




(����*

��� 4;� 2 ���� 6��� %#... .# %- .# /1

2 ����)����  -#&.1 .-#-!! $/#  %

1-#!1- .&#%%- $,#-% 

3���� �	 �������
��

���������� 
���
��� $ #./$ ,#//$ .#% &

����
��� ������ 	�� 
�� ������ /%#.%,  -#/1, .!#- $

BEIJING ENTERPRISES HOLDINGS LIMITED 9:��;95 ;�40;� $%%&

.



-* ���
�
.� ��� 
����

��� �������
��� �	 '���� �������� ��� ����� �� '���� �� 
�� ���	�
 �

��'�
�'�� 
�

������������ 	�� 
�� ������ �	 �67.1%#!1.#!!! �$%%, * �67./,#$%.#!!!� ��� 
�� )����
��

�+����� �	 -..#/!!#!!! ������ �$%%,* $-,#./1#$,. ������� �� ����� ������ 
�� ������8

��� �������
��� �	 ��� 	���� �������� ��� ����� �� '���� �� 
�� ���	�
# �� ��� 	����

���'���� '����# �

��'�
�'�� 
� ������������ �	 �67 1-# !-#!!! ��� 
�� )����
�� �+�����

�	 1/ #$-/#,1- ������ �� ����� ������ 
�� ��� ���
�� �����  !
� "���# $%%,8

��� �������� �	 
�� ��
�
������ ����� ��
���� �	 
�� ������� )���� ��
 ��+� � ����
���

�		��
 
� 
�� �������� ��� �����8 :� �������
�+� ����
�� �������� ��� ����� ��� '���

������
�� �� 
���� )��� �� ����� ��
���� ����
�� �� $%%,8

������	 /�0�/��/

��� �����
��� ��� ������� 
� ������� �� ��
���� ��+����� �	 �67!8$! ���

�����# 
� '� ���� �� &
� 0�
�'��# $%%& 
� ������������ )���� ����� ��� ��


�� ;����
�� �	 5��'��� ��  !
� 3��
��'��# $%%&8

+�
���

 10��0��2

��� �����
��� ���	�
 �

��'�
�'�� 
� ������������ 	�� 
�� 	���
 ���	 �	 $%%&

)�� �67.1% ������� ��67 !81! ��� ������# ��������
��� �� �������� �	 .1?

�+�� 
�� ������������� ������ �� $%%,8 ��� ����
�� ���)
� )�� ������ ���


� �����=�'�� ���	������� �	 ���
��� '��������� �	 
�� (���� ������

@������ ���)��� ��� ������� 9�
����
����� 3)�
����� ��8# ����
�� ����93����8

��
� @������ ���)��� ��� �93� �����+�� �����	����
 +����� ���)
� ���

��'�
��
��� ���	�
 �����+����
8 9� ����
���# ��
����
 ������ 	��� ������

940 �������� ���� ��������� �����	����
��8 >�
����� ���
��� '��������� �	


�� (���� )��� �		��
�� '� 
�� >��� 	�������� 
������# 
�� ��+���� �		��
 )��

	���� ��+���� '� 
�� ���)
� 	��
�� ��� 
����	��� ��+��� ���� 
� ��'�
��
���

���)
� �� �����
��� �����
� �� 
�� 	���
 ���	 �	 $%%&8

BEIJING ENTERPRISES HOLDINGS LIMITED 9:��;95 ;�40;� $%%&

 



1�������
�

�* '�
����� )����,��

����

:�
 ����� ��+����� �	 @������ ���)��� ��������� 
� �67/ 1 �������
��������
��� $/? �������� �+�� 
�� ������������� ������ �� $%%,8
4��	�
 �	
�� 
�� 	�� 
�� 	���
 ���	 �	 $%%& ��������� ��'�
��
����� 
�
���������
��� �67$.1 ������� ��������
��� &!? �������� �+�� 
��
������������� ������ �� $%%,8 ��� �����=�'�� ���	������� )��
������ ��� 
� 
�� ������� �	 ����� ��) ��
����� ���
� ��� �����+��
������
A��� )�
� ������ �+����� ������8 9� ����
���# ��
����

�������� )��� ��'�
��
����� ������� �� � �����
 �	 ��������
 �	
'��= ����� )�
� �������� ������ 
������ @�������� > ������ �		�����8

����� �������� ��� ����

:�
 ����� ��+����� �	 3������ <��� 	�� 
�� 	���
 ���	 �	 $%%& �������
�67$%& �������# ��������
��� � ����
�� �������� �	 $-? �+�� 
��
������������� ������ �� $%%,8 4��	�
 �	
�� 
��# ��)�+��# �������� 
�
���������
��� �67$! ������� )���� �� $&? ��)�� �������� 
� 
��
������������� ������ �� $%%,8 ��� �����
��� �� �����
��� ������ )��
�)��� 
� ��������� �������� �� ����
��� 
� ��+��
��� ���+����� ���
'���� �����
��� �		��
�8

:�
 ��+����� �	 ������� 5�
������� ��������� �����
�� �������� 
� 
��
������������� ������ �� $%%, )���� �����
��� ���	�
 �������� 	��
 ���

� ���= �	 ���	�
 ���
��'�
���� 	��� � ���'�� �	 ��)��A������
���
�����
�8

 * �
�������,����

������� ������� ������� ��

���		�� +����� ��������� ����
���� '� $$? 
� $$# -/#!!! +������� �� 
��
	���
 ���	 �	 $%%& �������� 
� 
�� ������������� ������ �� $%%,8 :�


��� ��+����� ��������� '� 1? 
� �67,, ������� �������� 
� 
��
������������� ������ �� $%%,8 ;�+���� ���)
� )�� �����
�� '� 
��
��������
�
��� �	 � ��) ������ �		��
�+� �� ������ ���	 �	 $%%,
�����
��� ����
��� +������� ����� 
�� �������)�� ��� ���������A	���

��� ����� ��B�� 3
�
��� 	��� 
��� 	���8 :�
 ���	�
 	�� 
�� 	���
 ���	 �	
$%%& ��������� '� .? 
� ���������
��� �67.- �������8

BEIJING ENTERPRISES HOLDINGS LIMITED 9:��;95 ;�40;� $%%&

1



�* 
��3�,��

!�����" ���#����

��� �+����� ���'�� �	 +���
��� 
� 
�� �������� (���
 C��� ��
� ��������

'� .-? 
� ���������
��� $# .-#!!! �� 
�� 	���
 ���	 �	 $%%& �������� 
�


�� ������������� ������ �� $%%,8 ���� ��� '��� �)��� 
� � ������� ��

+���
�� ����+��� 	��� �
��� >���� ����
���� 
� ������� �� � �����
 �	 
��

	�������� 
������ ����� 
�� ������ ���	 �	 $%%,8 9� ����
���# 
��

��
��
��� )�� 	��
��� �����+�
�� '� 
�� ���) ��)� �� �����
��


������ ���
�� ��� 
�� �����
�
��� 	��� �
��� (���
 C��� ��
��8

��
����� 	��� ������ �������� '� ���������
��� $.? �� 
�� 	���
 ���	 �	

$%%&8

��� �������� ��
 3����� ;����
 ��������� ��	
 ������� �� "������

�	 $%%& ��� ���
��'�
�� ���������
��� �67% ������� 
� 
�� 
����+�� �	

�������� ������� 
�+�������
 ������� ����
�� �����
���� 	�� 
��

	���
 ���	 �	 $%%&8 C�
� �
� ���D�� ����
��� ��� ������
��� 	�����
���# 
��

�����
 ��� '��� )��� ��
������� ��� 
����	��� )�� �'�� 
� �����+�

�������� '���= �+�� 	�� 
�� 	���
 ���	 �	 $%%&8

<�� 
�� 	���
 ���	 �	 $%%&# ��� 
� 
�� ����
�+� �����
��� ��+�������


��� 
�� ���������
� 	��
�� �� �������# ��
� �����
���� � ���'����


����+�� �	 �671 �������# ��������
��� &? �������� �+�� 
��

������������� ������ �� $%%,# ��� � ��
 ���� �	 ���������
��� �67-

�������8

$����� %��#����

<�� 
�� 	���
 ���	 �	 $%%&# ��
 
����+�� �	 C���	����� 
����
���
 3
���

�(����� ��8# �
�8 ���C���	�������� �������� '� ���������
��� $? 
�

�67,-% �������# �������� 
� 
�� ������������� ������ �� $%%,8 ���

����
����� ����� ���
��'�
���� 	��� ������
� ��+�������
 )��� ����


��� �		��
 '� 
�� �������� �� ����� �	 
�� 	������� �
��� �� 
��

C���	����� 3
���
 �	 �������8 ��� '������� +����� �	 
�� 	�������

�
��� )�� ��+������ �		��
�� '� 
�� ��A����� ����
���
��� ���

BEIJING ENTERPRISES HOLDINGS LIMITED 9:��;95 ;�40;� $%%&

/



����+�
��� )��= �� 
�� C���	����� 3
���
 ���# 
� � ������ ��
��
# 
��

=��� �����
�
��� �� 
�� ������� ��
��� ���=�
 �� �������8 4��	�
 �	
�� 
��

	�� 
�� 	���
 ���	 �	 $%%& )�� ���������
��� �67.. ������� ��������
���

/-? �������� �������� 
� 
�� ������������� ������ �� $%%,# ������

�)��� 
� )��
�A�		 �	 ����� �
����� ��	����� �������
���# ������

��������
��� ������ ��� �������� �� ��
����
 ��� ��+��
���
 ������

������ 
�� ������8

	���� %��#����

>+����� ��������� ��
� �������� 	��� ,&? 
� -&? �� 
�� 	���
 ���	 �	

$%%& )���� �+����� ���� ��
� ��������� '� %? 
� ;5�,& 	�� 
��

���� ������8 ��� )����A
���A�����
�� �����
 )�� ������ �)��� 
�

=��� �����
�
��� �� 
�� ������� ����A��� ��
�� ���=�
 ��� 
��

���������� ���'�� �	 	������ +���
��� 
� ������� �� � �����
 �	 >����

	�������� 
������8 �����+�� ��������� '� .!? 
� �67,! �������

�������� 
� 
�� ������������� ������ �� $%%,8 4��	�
 �	
�� 
��

�������� '� 1-? 
� ���������
��� �67$. ������� �������� 
� 
��

������������� ������ �� $%%,8

-* 
���� �� )����� �� 4���,����� '����
#

�&%�


����� 
�� ������ ����� ��+��)# ����� +����� ��������� '� ,$? 
�

���������
��� .8/ ������� ���
� )����
 
����+�� ���� �����
  .? 
�

�67$#!1/ ������� �������� 
� 
�� ������������� ������ �� $%%,8 4��	�


�	
�� 
�� �� 
�� 	���
 ���	 �	 $%%& )�� ���������
��� �67$-% �������

��������
��� �� �������� �	 .,? �+�� 
�� ������������� ������ ��

$%%,8 �93� ��� �������	���� ��	
�� �
� ���=�
 ����� 
������ ��
����	���

���=�
��� �		��
� ��� � �����
�
�+� ������� �
��
���8 
�'
��� 
����+��

��������� 
� �+�� 1!! ���� ��� 
� ���������� ������
��� �	 ��	�����

������
 �����8 :�+��
������# ��	���
 ��
� �	 ��������
 )�� �������'��

�� ���
 �	 
�� �����+�'��� ��� ������
��� '� ���+������ �� ���������

���
 ��� 
������������
��� '�����8

BEIJING ENTERPRISES HOLDINGS LIMITED 9:��;95 ;�40;� $%%&

-



��2 ��0�
�	���



����� 
�� ������ ����� ��+��)# 
�� ������� ��� ��
���� ��
� 
�� 	����)���
��������
� �� ������
 �	 ���
��� ��+��
���
 ������
� �� �������*

$8 
�� ����D������ "E >�������
 '�
)��� 
�� ������� ��� ���� 	��

�� ��
�'�������
 �	 � 3���A	������ ����
 +��
���# ����D������

�+�������
# �� )���� 
�� ������� )��� ���
��'�
� ;5�%! �������
����������
��� �67&1 �������# ��������
��� ,/? �	 
�� �����
����
����
�� �	 
�� ����
 +��
����8 ����D������ 
�+�������
 )��� '� �������
�� 
�� �����
��� �	 
������ '������� ��� ����
�� 	�����
��� �� 
��
����D������ ������ ���� �� �������F

.8 
�� >�������
 ���
���
� ����� 
�� �������# ������� :������ C���
<��
���# ������� 5�������� �������# 0��� ��� <����
�		� 9����
 ���
�����
 �������
��� ��� ���� ���� ������� ������� ����
�� �������


� )���� 
�� ������� )��� ��+��
 ;5�1/ ������� ����������
���
�671. �������� ��� ;5�.! ������� ����������
��� �67$% ��������
������
�+��� 
� ��D���� � /$? �D��
� ��
����
 �� 
�� �������� ����
�� �	
������� 3��� G��� ��� ������� ������ ������
�+���8

 8 
�� (�������� "E >�������
 '�
)��� 
�� ������� ��� (��
9�+��
���
 	�� 
�� ��
�'�������
 �	 � ����
 +��
���# �������
(��������# �� )���� 
�� ������� ��� ���
��'�
�� ;5�./ �������
����������
��� �67. ��������# ��������
��� ./? �	 
�� �����
����
����
�� �	 
�� ����
 +��
���8 ������� (�������� �� ����������� ������� ��

�� ����	��
��� ��� ���� �	 ��+�������
A	������� 	����A	��� ������

��� ����
�� �D������
 �� )��� �� ���+����� �	 ����������� ���+���� 
�
���
��� ���A�����
������ ��� ��	������
��� ���
�� )�
� 	����A	���
������
8

��������� (���������� ������� (�������� ��+�������
��
4��
��
��� ����������� ��8# �
�8

��������� �������� ������� ������ (���� C��� ��8# �
�8

��������� 3��� G����� ������� 3��� G��� C��� ��8# �
�8

�������� ������� ����D������ ���+�� �������
���

��(�� 9�+��
���
�� (�� 9�+��
���
 9��8# � ������� )�
�
����
�� ���'���
� ���������
�� �� ������
������������ �� 	����A	��� 
���������8

BEIJING ENTERPRISES HOLDINGS LIMITED 9:��;95 ;�40;� $%%&

,



��� (���� �� ����������� ������� �� � ��+����	��� ����� �	 '��������� ������

�� ������� ��������� 
�� ������
���# ���
��'�
��� ��� ���� �	 ��������

������
�# ��+��
���
 �� ��	���
���
���# ���+����� �	 ��
���# 
������ ���+����

��� ��
�� '������� ���# 
������ �
� �������
�� �������# 
�� ������
���#

���
��'�
��� ��� ���� �	 
������������
��� �D������
8 ��� �����
��� '����+�


��
 
�� �'�+� 
������
���� ��� �� ���� )�
� 
�� ����
��� '������� ���

��+�������
 �
��
��� �	 
�� (����8

�
� 1� )�1'��/
 1� �����4� )�+��' 1������5


����� 
�� ������ ����� ��+��)# 
�� ������� 	��
��� ��+��
�� �67. -

������� 
� 	������ 
�� ��������� ���� �	 
�� (������ ����
��� '��������� ���

��D����
���� �	 ���
��� ��) '�������8 >� �������
� �����
 �	

���������
��� �67$ / ������� )�� ������
�� 
� ��
�# 3������ <���# �93�

��� ����
�� �������)�� �� ������������� ����� 
� 	������ 
���� '�������

����������8 9� ����
���# �� �������
� �����
 �	 ���������
��� �67$!$

������� )�� ��+��
�� �� ��) ������
� ��������� ������� 3��� G���#

����D������ 
�+�������
 ��� ������� (��������8 ��� ����
�� +���	���
���

���������� 	�� ������� 3��� G��� ��� ������� (�������� ��+� '���

������
�� )���� 
��
 �	 ����D������ 
�+�������
 �� �� ��������8

'4)��4��
4��1� 4�/ ���4�'�4� )1
���1�

3������������ �D��
� ��������� 
� ���������
��� �67/8& '������ )����

������
� ��
����
� �����
�� 
� ���������
��� �67$8, '������ �� �
  ! "���

$%%&# '�
� ��������
���  ? �������� �+�� 
�� '������� �
  $ 
����'�� $%%,8

>
  ! "��� $%%&# 
�� (���� ��� ��
 ���� ����
��� ����� ����� '����)�����

�	 ���������
��� �67$8 '������8 >
  $ 
����'�� $%%,# 
�� ���� 	����� )��

�67 $8- '������8 ��� (������ '����)���� ��� ������
 ��
�� �
��� �
 �67%&&

������� ��� . 
����# ������
�+��� �
 
�� ��� �	 
�� ������ ����� ��+��)8 ����


��� '��= ����� �����
�� 
� �67$$, ������� )���� ����
 
��� '��= �����

�����
�� 
� �671,. ������� �
  ! "��� $%%& )�
� �+����� ��
����
 ��
��

������� 	��� $8/? 
� $$8$?8

>� �
 ������ ��� ��
�# 
�� ������� ��� ��
 ���� �	 ���������
��� �67$8-

'������# ��'�
��
����� ��� �	 )���� )�� ������ �� ����
 
��� ���� 6��� ������

������
� )�
� ����� 	�������� ���
�
�
���� �� ���� 6��� ��� �+������8 ���

������� ������� 
�� ����
�����
� ���=� �	 �
� 	�������� ����
� 
������

����
����� �����
 ��
���� ��� ����
��� 
�� �������
� ���= 
� ��� ����+�����

BEIJING ENTERPRISES HOLDINGS LIMITED 9:��;95 ;�40;� $%%&

&



����
�����
� )���� ��
������ � �����	����
 ��+�� �	 ��D����
�8 ��� ���� ���

'����)���� �	 
�� ��'��������� )��� ���������
��� ��������
�� ��

;�����'����;5���� )�
� �������'�� �����
� �	 	������ �������� ���'���
���8


�5����'4�� 
�+
�6���� �0���


3�'��D���
 
� 
�� ������ ��� ��
� �� $ 
� "���# $%%&# 
�� ������� ��
����

��
� 
���� ��������
� )�
� ������� 5�������� C�
�� ������� ����5C����*

$8 
�� ���������� >�������
 ����� )���� �5C� )��� ����
 �� �����
���

���������� 
� 
�� ������� 	�� � ���������� <�� �	 ;5�$#/!! �������

��'��
 �67$#1!$ �������� 
� �����
� )�
�� ����	���
��� '������� �
 
��

���������� <�����
��� 	�� � 
��� �	 .! �����# ��� �5C� )��� ��� 
� 
��

������� �� �����
 �	 ��
 ���� 
��� 
�� 5������ 9����� ��� �����#

)���� ��������
� � $1? ������ ��
��� �� ��+��
���
# �	
�� �����
���


�� �
�
� ��� ����� 
���� ����'�� '� 
�� ������� �� 
�� 4;� �� ������


�	 
�� �����
��� �	 
�� ���������� <�����
���8

.8 ��� 3����� ��� 4������� >�������
 ����� )���� �5C� )��� ������

��) )�
�� 
�# ��� �������� ����	��� )�
�� 	���# 
�� ������� 	�� �


��� �	 .! ����� ���������� 	��� 
�� �		��
�+� ��
� �	 
�� 3����� ���

4������� >�������
# ���

 8 
�� 0����
��� ��� 5���
������ >�������
 ����� )���� 
�� �������

)��� ������ �5C� 
� �����
� 
�� ���������� <�����
��� ��� ���+���

����
������ ���+���� 
� 
�� ���������� <�����
��� 	�� � 
��� �	 .! �����

���������� 	��� 
�� �		��
�+� ��
� �	 
�� 0����
��� ��� 5���
������

>�������
8

������������

<�����
�����


�� 4���� 9 �	 :�8 % C�
�� ����
���
 4���


)����� �)��� '� �5C�

��5������

9�������


�� ������� ������ ��
 ���� ������ �	 ;5�.$!

������� ��'��
 �67$%-8.- ��������

��� )�
�� 
���
���
 '������� 
� '� ��D����� )��� ������� 
�� �������� '���

�	 
�� (���� ��� ������
� �
�'�� ��������
 ������ ��� ���� 	��) 
� 
��

(����8

BEIJING ENTERPRISES HOLDINGS LIMITED 9:��;95 ;�40;� $%%&

%



> 
����	���'�� ���� 	�����
� )�� �������� 	�� H37$-/ ������� )�
� 	����

��
���
� 	������ �� 
�� ��� �	 
���� ����� 	��� 
�� ������� ��
� �.��

3��
��'��# $%%&�8 >� ���
 �	 �
� ������
 	�������� ���������
# 
�� (���� ��

����������� ���D��
� ������� ���
�����
� 
� ������ 	������ �������� ���

��
����
 ��
� ���=� )��� �����
�=��� 	������ �������� �����8

/�0��1)	��� 
��4��57 4�/ )�1
)�'�



����� 
�� ������ ����� ��+��)# 
�� (���� ��� �
���	��
�� ����
����� �
�

�
��
���� �����
��� ������ �
 ��+������� �
���	 ��
� � )���A�������

����������
� �� ����� ��� ���� 6��� 3>;8 
����
� 
�� ������


����������� �����
��� ��+�������
 ��� +���
��� 	�������� ���=�
�# 
��

������� �� ���	����
 �� �
� ����A
��� ���)
� ��
��
��� �� 
�� >��� 4���	��

;�����8

0����
������� ��� 	����������# 
�� ������� �� �������� 	�� � ��������� ���)
��)� �� >���� �������8 
����
� ��		����
� �� �����+��� ����
A
��� ��������
��� ����� ���)
� 
����
# 
�� (���� �� ��+��)��� ��+���� �
��
���� ���
��
�+��

� ���� )�
� ���������� �� 
�� 
������ ��� ��
��� ���
���8 3
��� )��� '� 
�=��

� =��� 
�� �����
�� �	 
�� '��)��� ��� 
�������� �)�
����� ���
��
����	��
����� �����
���� ��� ����
��� � �
������ ���� 	��) ��
��
���
����+�� 	��� 
�� ��	���
���
��� ����
� �� �����8

9� ����
��� 
� 
�� ��) ��+��
���
 ������
� ��
����� �'�+�# 
�� ������� )���

�=� ��+��
��� �	 �
� ����� 	�������� ����
��� ��� ���
���� 
� ���=
�����
���
��� 
� ������ �������� '��� '� 	������� �� �
� ����
���
'������� ���
��� )�
� �����	�� �������� �� 
��������� ��+��
���
�8 >


�� ���� 
���# 
�� ������� �� ��
������� 
� 	��
��� �
� ���+� �� ��
�������
���������
 �
���
��� �	 
�� (���� �� ���� )�
� ������+�
�+� 	�������� ���
�������
� ��+������� �����������8 >� 
�� ������� '����+�� 
��
 �
�
���	������� ������ ������� �� 
�� D����
� ��� ���
� �	 
�� ���������


���# �
 )��� ���
���� 
� ������� �
� ���������
 ��� �������
� ���
���#
)�
� 
�� ��
���
� ���� �� ������B��� ����A
��� ������������� +����8

7�4�  ��� '1	)��4�'�

��� (������ @��� .!!! ���������� ��������� ��+��+�� 
�� 
��
��� ���
��������� �	 ��� ������
���# �����
����� ��� 
�� ����
�� ���
��� ���������
�����
�� ����)���# ���
�� ��	
)��� ��� �������
��� ��	
)���8 ���
������� �� ������ �
 ������
��� �
� ��������� '� "��� $%%%8 ���
�+����� �������� �	 
�� ��������� �� ������� ����
���� '� 
�� ���������

BEIJING ENTERPRISES HOLDINGS LIMITED 9:��;95 ;�40;� $%%&

$!



�����
�+� �����

�� ��� �����	�� 	������ ��D�������
 ��� '��� ��������8
��� (������ @��� .!!! ���������� ��������� �������� 
�� 	����)���
����������*

��� 9�+��
��� 
�=��� �	 ��� ��
��
�����A��
�A��������
 ��	����
���

��������� ��� 	�����
��� ����
�8

���� �+����
��� �	 �����	����
 ��
���� ������������ )���� ��� +������'�� 
�
@��� .!!! ������
���8

����� ���
������� ���� 
� ���� )�
� �����'�� '������� ��
�����
���� ������
'� =�� +������# ��������� �� ���
�����8

��+� 
�+������� � 
��
 �
��
��� 	�� @��� .!!! ����	���
����8

�+� ���
������� '������� ����+��� ���� �� 
�� �+��
 �	 ���
���� ���
��
	������8

/���'�1�
8 ������
�
 �� 
�'������


>� �
  !
� "���# $%%&# 
�� ��
����
� �	 
�� �����
��� �� 
���� ������
�+�
�������
�� �� 
�� �D��
� ������
��� �	 
�� ������� �� ��� �	 �
� �������
��
�������
���� �)�
��� 
�� ������� �	 
�� 3�����
��� �
��������� �	 9�
����
��
0�������� ���3
9 0������������ )���� ��� ��D����� 
� '� ��
�	��� 
� 
��
������� �� 
�� 3
��= �������� �������
 
� ���
��� .& �	 
�� 3
9 0��������
���������� ��
����
� )���� 
��� ��� ������ �� 
�=�� 
� ��+� ����� ���
���
 $ �	# �� 4��
 9 �	 
�� 3������� 
�# 
�� 3
9 0��������� �� �������
 
� 
��
5���� ���� 	�� 3�����
��� �������
���� '� 
����
��� �	 ���
�� ��������� ��

�� ���
��� ;���� �� )���� ��� ��D�����# �������
 
� ���
��� .% �	 
�� 3
9
0��������# 
� '� ��
���� �� 
�� �����
�� ��	����� 
� 
������ )��� �� 	����)�*

9�: �
������� �
 ������

����
������ ��
�
������

���� �� ����,�����
,���������


���"�� ��
������ ��(�

I���� C�� �� 4������� ������� C���	�����

����
���
 3
���
�(����� ��8# �
�8

 1#-/!

�� <� ����� 4������� ������� @������
���)��� �������
����
��

$.#!!!

BEIJING ENTERPRISES HOLDINGS LIMITED 9:��;95 ;�40;� $%%&

$$



9��: �
������� �
 ����� �����
�

H���� 
�� ��������� ����� ��
��� ������# ��
���� 
� ��'����'� 	��

3����� �� 
�� ������� ��+� '��� ����
�� 
� ���
��� �����
��� �	 
��

�������*

���� �� /���,���

���"�� �� 
�����

,�������
. ���

�����
� .��
���

���� ��� ���� �'�

5�8 �� I��� (���� 1!!#!!!  #-!!#!!!

5�8 (�� @��� 5���  !!#!!! .#,!!#!!!

5�8 ��� "�� ;��� .1!#!!! .#$-!#!!!

5�8 G��� ���� ��� .1!#!!! .#$-!#!!!

5�8 I���� C�� �� .!!#!!! $#&!!#!!!

5�8 C�� �� ���� .!!#!!! $#&!!#!!!

5�8 �� <� ����� .!!#!!! $#&!!#!!!

5�8 ���� 3�� "�� .!!#!!! $#&!!#!!!

5�8 J��� @� .!!#!!! $#&!!#!!!

5�8 �� I���� (�� .!!#!!! $#&!!#!!!

������

��� ��� ��
���� )��� ����
�� ��  �� 5����# $%%& �
 �� �������� ����� ��� 3���� �	

�67$,8! 8 ��� ��
���� ��� '� ��������� �
 ��� 
��� �� 
�� ���
 
�� �����

���������� �� $�
 3��
��'��# $%%&8 >����������# �� ���
 �	 
�� ����� ��
����

)��# �� ����� ��+� '���# ��������� ����� 
�� ��
� �	 ����
8

�'� ��� ��
���� )��� ����
�� �� . �� "���# $%%& �
 �� �������� ����� ��� 3���� �	

�67$,8! 8 ��� ��
���� ��� '� ��������� �� % �D��� ���
����8 ��� 	���
 ���
��� )��� '�

��������'�� ���������� �� $�
 "������# $%%%# ��� ��� ����
����� ���
��� )���

'����� ��������'�� �� $�
 "������ �� ���� �	 
�� 	����)��� �����8 >����������# ���

�	 
�� ��
���� �
� 
�� ��
��
 ��
 '���� ���������� )��� '� ��������'�� �� $�
 "������#

.!!, ��� )��� ����� �� ��� �	
��  $�
 
����'��# .!!& ��� �� ���
 �	 
�� �����

��
���� )��# �� ����� ��+� '���# ��������� ����� 
�� ��
� �	 
�� ����
8

BEIJING ENTERPRISES HOLDINGS LIMITED 9:��;95 ;�40;� $%%&

$.



3�+� �� ��������� �'�+�# ���� �	 
�� 
����
��� �	 
�� ������� �� 
����

�������
�� ��� ��� ��������# 	�����# �������
� �� �
��� ��
����
� �� 
��

�D��
� ������
��� �	 
�� ������� �� ��� �	 �
� �������
�� �������
���� ��

�������� �� 
�� �����
�� ��D����� 
� '� =��
 ����� 3��
��� .% �	 
�� 3
9

0�������� �� �� �
���)��� ��
�	��� 
� 
�� ������� ��� 
�� 3
��= ��������

�������
 
� 
�� 5���� ���� 	�� 3�����
��� �������
���� '� 
����
��� �	

���
�� ���������8


�+
�4���4� 
;4��;1�/��


>� �
  !
� "���# $%%&# 
�� 	����)��� ���
��� )��� ��
����
�� �� $!? �� ����

�	 
�� ������ ����� ����
�� �	 
�� ������� �� �������� �� 
�� �����
�� �	

��
����
� ��D����� 
� '� ����
����� '� 
�� ������� �������
 
� ���
���

$-�$� �	 
�� 3
9 0��������*

����

���"�� ��

������ (

������� ��
�������� 9�+��
���
� ����
�� 1$1#!!!#!!! --8/$

������� �������� ����
�� ����� �� 1. #&-$#!!! -&8!%

�����

�$� ������� ��
�������� 9�+��
���
� ����
�� �� ���� �������
�� �� 
� /!8 ,? '� ������� ��������

����
��8 >����������# ������� �������� ����
�� �� ������ 
� '� ��
����
�� �� 3����� �)���

'� ������� ��
�������� 9�+��
���
� ����
��8

3�+� �� ��������� �'�+�# 
�� 
����
��� ��� ��
 �)��� �	 ��� �
��� �������

)��# �� �
  !
� "���# $%%&# )��� �����
�� �� �������
�� ��
����
�� �� $!? ��

���� �	 
�� ������� +���� �	 
�� ������ ����� ����
�� �	 
�� �������8

)��';4
�$ 
4�� 1� ��/�	)��1� 1� 
;4��


:��
��� 
�� ������� ��� ��� �	 �
� ��'��������� ���������# ���� ��

�������� ��� �	 
�� ��������� ���
�� ������
��� ������ 
�� ������ �����

��+��)8

BEIJING ENTERPRISES HOLDINGS LIMITED 9:��;95 ;�40;� $%%&

$ 



'1/� 1� +�
� )�4'��'�

:��� �	 
�� �����
��� �� �)��� �	 ��� ��	����
��� )���� )���� �������'��

������
� 
��
 
�� ������� )�� ��
 �� ���������� )�
� 
�� ���� �	 ���


4���
���# �� ��
 ��
 �� >������� $1 
� ;���� (�+������ 
�� ���
��� �	

3�����
��� �� ��� 3
��= �������� ������ 
�� ������ ����� ��+��)8

�� ����� �	 
�� �����

;� <��� 5��
.

�)���"��

���� 6���# ,
� 3��
��'��# $%%&

BEIJING ENTERPRISES HOLDINGS LIMITED 9:��;95 ;�40;� $%%&

$1


