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WL,

< BERRRO

1. AR

BZ 2017 F 3 HIK, A "l VEM %A 33.53
{76, \WARE EEZ % 23.47 1270, HiEM
BEARM 70%, N & SEFrdEbil N o

2. LU HAE

N IR X f R AR 7 R AT
ez —, RBERATI S — NS AR A
W EE KREHAF, LAY EEZE
TR KRR R LR bz —, IR
B EA RS R K EE Sz —, AR
MR EEE, BESUERLINE 24
WA, AR NN (b, BErE. HraE.
WS, EAMEKFNE SR T8N FEE 1
PR VSR, AT LU= S G RS U
ZYibu U S Y R T CANEEE Y §E O
WEARE . B JTIESE A, FE AR i £ TR
5 AN B (55 5 TR B o 5 4 [ 1 T g
LR SRR DT R R ORI o FE IR SR %
PRIt 25 RS R F R ER, A E] R
HOC DB, AR E 1R RS,
HETCEBONE R . BT =i =Rk
BB — R R B P2V ER A, FEA A

HA G EA 18]
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SRLBRL T R S U R I S

BZE 2016 )%, ~E A E NS 2
W 36 X, ML E RN 1.51 AGHE/AE,
HEAMAEF B2 EZ A X159 2]
I SEAAMEAT A AR L, A EE R
FHFR . HERALE . FAR S T A%
TR

BE 2016 FFK, AFMANGIEREIME
BRI AR 7 AR 125 5%, Hdh sk
TG EALINER A Gy (R ZEARRS: YZO).
FHIEFF L H P (24 1171.HKD Ak
WUEFR A S B (RIS : 600188) L ili ke
WRAE 55 78 RN AE SRS AIE 3558 5 BT 1
e
t. BESH

PREFMAN, AFEEGIE. FEARLL
SHUR PN e S NG
I\ EESH
1. 223K
AFNES EE IR . BT RS
AR 2%, 2 & B gt N R e it 1
BEFEFIREG T OEIEE Z57. MRS
W&, Bl AFMZ OIS, 2016 4F

AF LI EN RN 1397.89 12T, [ btk
38.29%. Hirr, JERRIUIAIGEK 47.45% %
782.83 {¢.ot, EEEHTHMNE T 5 MR Ik
AN K A Tl % U N3 K 19.95% &
114.44 {276, FEHTHESER " WHES
WEBM Lk BEE SRR TR
19.01%% 19.85 1275 HAL 55 N F EALdE
RN (AEIER 5. Z ML 22 A
AP LR TURN . EITRS NS, &
o EL 2016 AR R AR S RN R LR K
32.99%.

BARIRE ST TTTH, 2L AR B R 3
BNECR . HARER AR R B 7 401 DL AR B 2
F At M 45 BR R o5 EE i s K S sr A TR R
M, )RR R GE ) 2 R B . 2016 4F
AT RAREFE A 12.24%, 5 2015 F &
1.63 ME R M, BRI R AR
BRNERIE, BFIEA 20.78%, LB
HE R TR 5 M 55 USUN RS 84 A0 AR 6 e i e
BARBRZH K520, BRI B ZG B
B A TTARESZ IR ARSI A 4 B
Wi, BRI TS 6.72%; A F] HRFRLZ
FEREL IR, BAIRE 1%, BRIEGHE D
N % %2-45.58%.

2017 4 1~3 H, 2 HURN AR 4
w5 H AN SR BRI R T FEsgm, A w5
BRI — D T EZ 9.48%.

%2 NEBUPANEA (B4 20 %)

2014 4 2015 4 2016 4 2017 42 1-3 H
x H LON g | BRI | KA g | BRIE | KA g | BRIE | RN | G | BRE
LY/ 720.48 | 64.10 19.32 | 530.90 | 5245 | 2205 | 782.83 | 56.00 | 2078 | 283.15 | 55.49 15.31
AT 106.95 952 | 1213 95.41 942 | 1474 | 11444 8.19 6.72 | 38.05 746 | 1127
LIRS 13.57 1.20 | -14.89 2451 242 | -3758 19.85 142 | -4558 3.25 0.64 | -20.80
HoAt 282.98 | 2518 528 | 36152 | 3571 511 | 480.77 | 3439 1.39 | 185.83 | 36.41 0.78
Ebfe N | 112398 | 100.00 | 14.69 | 1012.34 | 100.00 | 13.87 | 1397.89 | 100.00 | 12.24 | 510.28 | 100.00 9.48
FAR: A5 JT
E: 1 N8 RN M AR Lt 0 25 FiHRE %t o Rkl £ 5
2. 2017 F—FEHFEREF T,
AR B R a) 10
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2. BExRAS

A EBE

B 55 Fe A F I b 55, T B
F I EN A FBR A |] CBLTR AR« 78 PN 3
WD B SN R AR (BUFER “ 5t
INEEIL ™). ZW BrsmaE LA PR AR (LU R fRFx
“COHTEEREL”) FIPRTEARAEIRA R AR (DR
fEIRR “ARRETR.

F8 N B R R 2878 A0 35 28 M A
. ABOLVEREA R AR (BURFAR <L
REAL”) ZEMETRTRBEAL A PR A =] (LU fRiFR o
B RMSURZ R G RA R (BUF
fRIFR “ERR ZHTREAL ). FEMEIN . S0 E B
() ARAE (BUREFR “ 7B E R .
2016 A FVHER AN 114 400, JER A BN
1.03 A2, SR AR B SLHUENV YN 782.83 147
HE 2016 AR ILINA 36 XA EET I, SR

A% E B8N 151 AZM/AE, B 5 A4 f
I A% By 397.88 4, WRfEE N 51.80
e TSR, A A TERR R AR R 7 1 1 [F]
I, AN i P R e 8 TR R AR e B U
R R TR AE %, PSR Z MRt SRk
REVRAE R T B, FRREIZDRE, TR AE
i 29.06 140, 1% r=HE 3920 M/ Z IR
INAE SRR 42 1 B R TR A B A B 9.11 12
W, A% R 5445 JN/AE, [EIN A E] IEAE
B 77 R B AT R ORISR 55 7=, dnii
T RS 28 W) K R BRI e KA IR B o A W]
TG 7R, LS AT RESE R R AR TR .

B 2017 4F 3 HOR, an| CSeHlE S 24
A" 4293 Ko A F ARSI E R RIEE . 1K
FNESRAT AT EE . AR 7 TH B H K
Wik BT, TR KA E KR TR,
R B H KRB AT AL T

F 3 NEEEWSSLERARE (45 Heb, L)

iH 2014 4 2015 4 2016 4 20174 1~3 §
i 10212 10902 11415 2621
O T AT A P A 189.59 158.27 211.50 239.52
ZE IR AR A 7= R A 374.62 297.53 318.73 317.27
JE: NG RAR

2016 4, 2\ F) F I G B 11415 J
[ LK 4.71%, SR = i i b 32 2R3N T
WEIRIE . TOHREE . MR AORIESE . AR )
R T IR E R AR . #E E LA
TEREEAR B B PR HE B B S SR 5%
et AR FI R A, FEASCHL TR, U, 2
WIS AT et B3l HLAL

AP T, 2016 4, A F AR K
A LFFE 211,50 Jo/, 32 EA TN RRA A 5%
fifi & M PT E: RBEE PN A A BT
318.73 o/, FEBTT S N R R AR T
o

FE Rk

A TR A 4 B IR SR 5
oy, Ho R, AR L ARAE S R
AEFEANY, A FE]FE b 60% LA A AR AR MY

pais's

X

X, SERAN S EONTRE; AF BisTiah
A, 3 E A AR A, Jf5 2 A5
| RN A F R R A AR AREE R R

2016 4F, ~w] HERE S R EROP K,
I5F) 10263 i (ALERPEE K. GEA
AIBOR R, PPEIRE N 89.91%, BUNFRE .
TR AW, B ERANE T
K, N 273.36 1270 (U5ait 4%, A&l
oz, GEARRRTHEE). % 2016
TR RS kR, AF B R
HrE K 5.30%, % 332.82 Jr/ili,

RO TITH,  ~m TR B 5 ik i
K, #E 2016 4, AFMHERE SN 509.47
1276, BRI 65.08%, % KR
WK 24.25 ANE S BER R G5F A mE IR
ATTHRECR, (HX AR BRI R TTHA R -

G B IR E)
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2017 FF—2RFE, oAl IR IR ) e
B, SORRIWIAN R 283.15 1278, 5
2016 F A FELER BN 36.17%, Horb H P20k
NI G PNy 5 85.41 1270 % 197.74 1L
TG 23 a] EH PR 8 253 0 2621 3N 2340
Jil, FEAHER 89.29%, #2016 fEMSA TR,
F B AL — FE R A A UL
AR 2 FF TR AT

E 4 NGB EREEFARES (45 Feb, )

TiH 2014 4EFF | 201548 | 2016 4E/F | 20174135
i 10212 10902 11415 2621
el 9371 9938 10263 2340
BN 381.51 316.07 332.82 459.30

T PN
E: FHEOSAFTRGBMNIESLNR. TR THE, 5N
FGAT TR T E S

3. AL S

AT AR S F BRI T 55 . HfRES
b5 Fn At 55

PEAb T Ak 5

B T 55 05 T, 120k 4% 7 A
BEPR . IRFEME RS, FERSMELRE
B BRPURIAR . STMIIFRH RS BT KA
R VIE2 RN L AN 25111

FEREJT I, AU 2016 FJRAE C A & H
FERE 296 JIME/AE s BEIRBE 100 JIME/AE; JRE
FERE 90 JIME/AE; FEIRIFERE 175 M. B
FE B oy m) A TR ERAE £ TR 32 220 100 J5 i/
FERREHIITE , B IE D IR AR

an
[y

FAEANE I, 2014~2016 A&7
PR R ETE. 2016 4E, AF HEE. B
FRFN PR 25 = B4 42+ 220 336.76 il 78.82
JIMEAN 82.23 i ARk 175.81 S, 5
AR BT R T, B A
RAEFT T, S~ 77.84%, [FLLFEAK 0.56 > 2
R AR S ER Ik 95% 0L |, B AR
Fre, B4 7R SR R R B KT

BEEMASH T, 2016 4F 3 B S I R 1
BN, R EUE RN AR,
Forh 2016 4 HEE 5 FERAN IS A B ml I+, BFZ
JiTH, 2R AR R AN RS sk AL T A
AR KSR K R, 2016 4F &) B T %
8.02 MH4r KA 6.72%.

2017 FFE—ZRLE, Al A TR
38.05 1470, #EHM A RIE LK, HRPEEA
EHZFE EHE 11.27%.

A FE T AR BEIR B AT 1E7E B A AR %
100 M/ AREm I H , 11 H MR T 164.06
f¢.76, F 2011 4 9 AT L@k, 2015 4 8 1
FRHAZE, 2016 4F 8 H %I B ah v e
N, BETRGUETRE, FHRegEPy K, |
BT e AR KRG, AT R
Ao BE 2016 K, 1ZUH O 5E R R 128.61
{276, FREEREEE T, HARIPHIR
TEEFEE, TL)a, PRI TRk
PN

%5 BT EZ2F0BS4E0 (B2 Feb, Tb)
Vo Bil= B s 2014 4 2015 4 2016 4 2017 £ 1-3 B

FERE 296.00 296.00 296.00 296.00

FrE 254.48 319.10 336.76 86.00
F

i 222.75 301.16 325.09 79.46

TR BN 2050.00 1200.00 1486.00 2243.00

FERE 80.00 100.00 100.00 100.00

N FEh 77.18 75.98 78.82 16.45
&R

Lithoy 62.43 59.57 61.35 12.45

BRI EN 2450.00 1970.00 1754.00 2337.00

T B AT PR/ ) 12
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it 130.00 90.00 90.00 90.00
PR 73.69 70.81 82.23 22.22
RE
R 73.89 70.28 82.52 21.04
M 1540.00 1350.00 1034.00 1618.00
i3 175.00 175.00 175.00 175.00
PR 172.62 175.17 175.81 43.30
R
Ay 160.09 181.86 187.58 36.79
BRI EN 904.00 740.00 945.00 1605.00

FA R 8 Rk

diE4e A 5

AT HAREN S FE R AR NEHBEEA A
f1i5t, CAHRERATS. K. PR = HI
ERIUMIN TN . | AP R e = i E B
TN EREE . AR L,
BRI R IAT M BRI TR
H & R A FR—FIFAE KR,
BH M ¢ e 7= it 3 B T4 [ 5 5 R 1 A
FE SRR RS AT MY . 2016 4, RE4E
HIH Z i BRI A FRA R AR 14 7 W fig
BRTTHHT T, Al JRECERTR BRI BH A
IR S AT AT AN

2016 4, o~ ] HLfEER ML 55 BN 19.85
fe.56, B LERD 466 10706, FEZ 2016 4F
TR A T AT R BHREE A PR A R 47 14
PALEIEEN 2y P S L T NN Y A
B U TR . AT 2016 E 2 4E4R 57 B 7.52
Jimli, JH 45.10 /2T LR, PHFRIRER 10.19 75
Wi, F )55 B AR R HL = R R FH 2 5 i

SRR R ARk R, A
FRERAR P AL T-5 HUIRFS, 2016 itk EF
R H-37.58%i — & T % 42-45.58%. B A F]
FATHRERAE 24, OREE BRI R A=, Tk
FATE, FIN RS SR TR, AROR AR B
5 BAE AT e A BT R

2017 FE—ZEfE, Al K 10.42 T FLE,
A FE PR R B 2.81 i SEELN 3.25 127,
THESUA BT, BRIEN-20.80%.

H Al 55

AT HAE S FEAFEH U AR

Sy FE NIV 2 A1 B TR 2 )« TRt SO
BT MRS5S N DA B FA RN, AR 52 Sl N
R H B o A A HA S h 57k 5
BORTEL BUBAEX BN, SR ERRRAR,
XFFIE R TTERE AR K. 2016 4, ZEBFIEBARK
5 G\ 55 5 AL 55 AR B LU A s, A ]
HoAh % BRI RF LT 3.70 NMH 5 EE
1.39%.

2017 F—Z L, A FEHAE S AREVE LR
A% 185.83 127C, 15 2016 FiZARBENL I
ff) 38.65%, i 2017 AE—ZJE A A ENMLEA
1) 36.41%, LLE#E—DK. ERIRTHE
0.78%.

BARRE, A FIBRE WK A BT
s, BB ARIRE A AT R w55 A 1)
FERNERIR, PR A ATE K, AT R
SERMECR; BTk, B E
FT R RIS T B, LSS R BT
VA, I AR Fodl S HE
WL EIZRE K, HEEAA R T RER.

4. RAER

AR LR R AR i SRR S T
BT i A% s IR BERARER 1AL TR B
Kl B, kL RIFEEERE
B, XA S oS A, TR =
i SIRL IR Y PRAR TR 5 AL Sk a5 AT
DXIREE R, BB AERE LR i e A s B
WNAEEIRE S KA 5= KRR
BIK, RRAFEARRER P IRT

G B IR E)
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R 2016 EJE, o~ AR TR EEAHE:
BEITAES) 1200 J3MERIE R E B IZHET. 1000
TR (A B0 S Z R, 500 3R I fE
MRS 180 JIMIRILHE T A JIAR KD
ANBETT7HE 100 73 W BR PG 2R K RE PR i ek 31
Ho

BARFE, A AERTH & PR AT

G D I NSl e SN B T Y VAR
SN, ARTAFTEE N IR 28
B FB R IR A . bR FIRTEEE TS,
ATFIFRRPET H A E R TR, AR e
TiH Pt SR 471.40 1278, #E 2016 FIK
CL5E M % 311.81 147G, Bl TREMZH 5 1.,
N EE AN T R BT -

&6 ME 2016 FERNG) TRARIAZEIL ($4i: 2L)

H TRIBH | BZE 2016 4R RITSERIAR | 2017 RMUERTEA | 2018 ARMUERTEAN | 2019 4FlR B
LA 119.77 96.07 0.00 0.00 0.00
b 56.42 32.16 12.50 2.00 0.00
BRI 95.48 38.76 11.14 3.00 0.00
TR 35.67 16.21 5.44 10.00 3.00
Ik 8 A Sk R e 50 H 164.06 128.61 18.46 0.00 0.00

& 471.40 311.81 47.54 15.00 3.00

TR A2 S
e EXEW

2017 1 H 24 H, aniEk EHAR R
PN A FFEE S s H 5 )\ ki,
VOB 1\l 55 M2 o w Z8 SR /)
AR (BURRRR “Ia5ER” D REA R
B A m Tk FR/ZA 7] (Coal&Allied Industries
Limited, DARTRIFR “BEAHEIR” D 100%K L
T o B 2R R R KR S ARE ot 31 77 SR B R A
PR, 183474 Hunter Valley Operations (%8 J5
& 1831 fol, FEMEE 6.29 1Zmi). Mount
Thorley & & 3.22 20, ] fif & 0.13 12H)
F1 Warkworth ( %5 & 9.66 120, n] B fif i 2.17
fCHE) = AR ITH JAH K B ALz, 2016
G HER SEIAH BN 16.64 1CHRTT, #H
i 3.97 /4T

2017 4% 6 H 20 H A MBNLHAIT 5N m
FHEE =R, HRCE R RN S )
TR E (T SE A R0, H R
WNE, TEWIESE Z kg 24.50 10,3670 (2]
HANRM 17150 270, FMENFEECE H
—IRMETERSCAT, RIS AE B AR AR B i

A P E SESERSCIBOR] LA K f i 1 Bt 1992
R BRIk R I v I — Sk
%Ak RN, #AFCE 2017 £ 7 H 3 HEZ Hl
A ARAF P ] [ AN B R 5 A 5 9 It
s MZ S e A A S

DPRUEAS RS G T0 B R S, 78 M Al
PR AR A 28 T M RIE R, A
HASTTUES 0 1) S2 07 GRAIE, 25 78 s e vk 4
B E /b 21423670, 7 A AR BAE R P ER
R4, BRSSO BB T
58 FRN 75 SEASH AR 20 A1 R A R A 1 g I
M 56 ALK I

2017 4F 6 H 29 H, wMEE A4 (2017
EEAEATFRAT A BIEEETIERD, SRR E X
FAEANFE AT E G AT 6.47 121, 54
TEANEE 70.00 1270, DA FEAR RIOE B R
Th

HE 2017 47 H 13 H, ARIIERIAH
AR MTEAN PR TE 3 o AR YRS L TR SEZ it
B 78w PR B RAE %, HARIIA F A
JRERAT, EAERE AR IRAE, TR T
A FE T RN R . RIS RS

HA G EA 18]
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WIRIER], AU R R, HESR— Kk
SERCCAT s TPERE S F8 P B3 1 FOR S R
1o NRIAUUIEIRBETE S RIIE, T REAFAE
B R E . B SR RFEREA Il
i Y SV F/AIKEV R ¥ NTH T S ep Al -2

+ MEah

1. W57 2 B S

A ) 20164F 0 554l i bt h X e s
THIREE S AT BBk a ik &t JEH R T hrdE
AR E WA H 458 . A F20174E— LI
ZHPFEARZEH .

A\ ) 2016 5F A TGN N B 3 Rl 1 = A3k 3
7, HA AR 7Y RN A IR 7] 120164
LRABFNEE, FTriE TERAFTSA
5 B BT BR A F R A IR Bl
NG FEIE I EARILO S, 43 Bk vt R RiE v
SR EARA R RIS~ AR A
L ZR L R 55 A R A =1 i {5 $ R 4  CUR
ID ARAF. HEERBMFERTHRAF M
W ARHIRE R 5 A RAF . AAFEHE
Bl BT, XSS 8 dm e m AR, al Lh R
CE

B ZE 2016 FK, A F GG A
2317.04 1470, FrA &M E 584.99 1270 (Hrh
DR ARG 437.70 1470), 2016 AFSEIVENE
W 1397.89 12T, FiE AT 14.16 14T

B2 2017 4 3 AR, An|EIFER™
2338.15 170, FrA#EAMaE 598.84 1270 (Hrh
DR ARG 451.40 14.70);5 2017 4 1~3 A
FSEIUEN RN 510.28 147G, FEEE 7.06
{275

2. RERE

B 2016 FE, AR CEHUN 2317.04
¢, #2015 FJRIE K 8.55%. MIRKE,
WB B~ & 33.00%, BT~ 67.00%, A
A B B AR IR B B A

AT~
B2 2016 K, ARASIT " 764.64 14
g6, FEMREMTES (5 48.28%) FIfFElR (&
25.71%) 1.
BI3 A RILB) 5= i %

HA
14.17% _
BT
s
48.28%
FH
25.71%

J/// Rl
mitn— ik B

m w7
2.99% 4.74%

FAPRR: 28 M SR

B ZE 2016 ), AF|RME S 369.19 14
JC, [FEK 1.79%. EEHETER G
72.09%) FHAMTTMBEE (5 27.90%) AL,
AT ZIR B4R 69.13 1270, HI &R ARIFS
A FHE LR 1) 8 BT 3 S S A7 kA i, 2 PR
FIARAR Lb B 1 8 4 A | LEAN K.

A 2016 FF )i, A A A G VA Al = 31.51
{275, R R 17.91%, FEHAE AT
H M SR A E 22 ] 2 IR A R i
B

B2 2016 P S, A A MRS YR 31.38 147G,
A L3 K 50.03%, FEZEH 2016 4F 1~8 H KR
MBS, BB, AR ZER A2 k.
Hrp AT A R ERE O 77.09%), Hith
kA SICZE (O 10.25%) S5 HAE (&
12.66%).

B2 2016 F S, A F) MUK K 36.26 147G,
A L3 K 44.920%, FEN A FE VI A
I, B AR G5 KT R T . RIS
1 4ELIN 5 66.75%, 1~2 4F 5 18.58%, 2~3 4F
15 5.83%, 34ELL L5 8.83%. 4 Al 4RI/
Mgt RSO R T R Ik HE 4% 5.73 1276, T4
N 13.65%. HEARE, ] MUK R LR A K

HA G EA 18]
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EE, WKIHRBAR .

HZ 2016 i, A\ TS #K I 22.84 14.7T,
F LK 47.75% . MIKEEE, 1 LN &
44.41%, 1~2 55 35.53%, 2~3 45 17.82%,
3L bl 2.24%, THEIRIK#ER 2.05 127G,
THEZ 0.89%, A R TATEKINLE & KIS A i &
K, FEAETE—E TR 2 R .

A 2016 FFJ, 2 7 Ho A RSO K TH A E
30.07 {270, MK 27.78%, FERNAEUCLRE
W4 FEMRIES . Aok, RAKE 2T
FEAT RN IR AE A A S SR, 1 DL
53.96%. 1~2 4F 5 3.78%. 2~3 45 1.06%. 3~4
5 056%. 4~5 5 515%. 5 FLLE
35.49%. 2w HoAth MSCER I T A2 50.37 447G,
X A RGR TR K HEA A 20.29 12T,
THEILZRA 40.28%, THHEthfliem, HpAH
2016 4 FLIG <B4 B K I ST SRR U T % )
fi SIS At 13.35 4276, K HAH RN K HE A
Gt 8.93 1470, FERMKESEAR MG TTHER
M AT L AR AR K BB YR BR A B R THER 2R
SO B R . TR BRI AR Rk, A F]
2016 F X 1 52 A 1) LA ISR OK BT 4
&Ky XA A BARIFEIAECK o

HZE 2016 )%, A FAFEHRIKITAE 196.59
{276, FIELIEK: 13.65%, F-E N5 I K R
A KMEHE KPS THEAE TR iHE £ 2.00 127G,
THERN 1.02%, THEWEIEL, AFRA—E
B LR AT AR o WA R, 32 2 BH PEA7 7

(5 17.83%). /= R4 (5 44.54%)
MFF R A (i 23.79%) H4 R,

AW 2015 FRINFEARE TG
7741 1470, 2016 FEAFAA FFA FF 55
2015 SE S PHARE KR A PR A B4 P 1325742
%12 5 Watagan Mining Company Pty Ltd (LA
IR “Watagan”), %2\ PR FUNERR H )52
A& (Special Purpose Vehicle, “SPV”), F#HH
() 1) BRAT B BE N R AT 5 5% 1 H DL 2 Rk %
K. Watagan FROZJE, $LIA)4E A5 # 7

MR RATHIRA 9 By s 5 4

U 9.5 AZETTHIf4s . O, AN
AT RAEHRAE 3. 54 74 9 4EATHL, YRRAAT
{1 S AR, FEH SR A 204 2 A R 5 55 o
[FI S 88 R RINE AL, DA 100964% & 1) 52 A7
IERET . BT AN R R Abel
A1 Tasman K™ CLA R faiFR“ =47\  Watagan
RATHIZ) 13 /2 e 7 (L Rahss 2 AR S R
JTH ). 2015 4F 12 A 31 H, #HHAFE
B ) JRURL T WA T RE SR, R AR
IR [ T = NFEE R BT, R ™
HNFFA PSR, 2016 42 A 17 H,
SPV R BEMRYN . ARG . R R & —
FI 5 A A LA E T g N, R
P, SPV A K KAT 9.5 LR T T .
2016 4 3 H 31 H, FBEBNK =05 =%
% SPV; [ARf, SH—2% 7.57 L3I0 kAT
F 2016 4F 3 H 31 HAR COARITRR O R
AT 5.50 {23£76, BE NSW Rl AR A
A 700 JFiET0, R bR AR A TR A
A 2.00 {2.3570), 3 % 1800 Ji £ It fit
7T 4 H 29 HRATH RS NSW REIRA IR A .
UbAh, A 1.75 ATiRHE T 2016 4K
S R E PR A il A PR A R RAT e . AR
UL, SN AN TR Ay SPV I 2 1 # 3,
NI HUAR 120 ) 36 22 B4R AL, BRI 2016 4
K SPV Aa| CAFPNREN LRSI E
B, MHREE P AZER B .

A 2016 K, A F—F N B AERS)
BErEN 20.75 1470, [FIEGIEK 32.55%, 45 L
FEH—FE R B KIANMYGR (19.44 {270
HEL, RFMBO T2 7S e sy &
H AR ALK IO (e T 2017 4F 2 A 3
W, CHFREND 17.40 12 T5FE ML T2A
] ARl R B A R 4 J 0 AR B A SR 2.04
2.7t

A 2016 FF )i, A\ H ARG BN 77 9 25.79
1256, FIHR % 28.49%, FE AN FERM
WNAE R TREE D 52 T, SR AHE @ 45,
WER RIS FRERTE. A A HAbR3h 5=

G B IR E)
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FEHEHIRRE. ZE, B8 LMR 20.06 12
T K-

ek HF =

A 2016 FK, A HERBITE " 1552.41
255, K 15.66%. tRRE, [EE ™
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	财务数据
	关注
	一、跟踪评级原因
	二、企业基本情况
	四、宏观经济和政策环境
	五、行业及区域经济环境
	目前中国是世界上最大的煤炭消费国，未来世界煤炭需求增量也将主要来自中国。在今后可预见的相当一段周期内，中国能源消费领域中，石油及其他新兴能源对煤炭的替代性很弱，导致中国的能源消费将继续保持对煤炭的绝对依赖性。
	行业经济效益
	2. 行业关注
	3. 行业展望
	兼并重组深化，行业集中度提升
	随着煤炭去产能的逐步推进，煤炭行业的低迷有望改善

	六、基础素质分析
	七、管理分析
	八、经营分析
	公司业务主要为煤炭、煤化工、电解铝和其他业务，公司所提供收入构成表统计口径与审计报告统计口径略有差异。从收入结构看，煤炭业务是公司的核心业务， 2016年公司实现营业收入1397.89亿元，同比增长38.29%。其中，煤炭板块收入增长47.45%至782.83亿元，主要由于外购贸易煤炭销售收入增长；煤化工业务收入增长19.95%至114.44亿元，主要由于甲醇与焦炭产品销量与销售均价上涨；电解铝业务收入同比下降19.01%至19.85亿元；其他业务收入主要包括贸易收入（非煤贸易、兖州煤业之外的煤炭...
	盈利能力方面，受煤化工板块毛利率波动较大、电解铝板块持续亏损以及低毛利率的其他业务板块占比波动增长等综合因素影响，公司整体盈利能力呈下降趋势。2016年公司整体毛利率为12.24%，较2015年下降1.63个百分点。其中，煤炭业务是公司的主要利润来源，毛利率为20.78%，受煤炭板块中煤炭贸易业务收入大幅增加拉低煤炭板块整体毛利率水平影响，煤炭板块毛利率有所下降；煤化工板块受原材料煤炭价格波动影响，毛利率下降至6.72%；公司电解铝板块受产能过剩影响，盈利能力差，毛利率进一步下降至-45.58%。
	2017年1~3月，受占收入比例最大的煤炭与其他业务板块毛利率下降影响，公司整体毛利率进一步下降至9.48%。
	生产经营
	煤炭业务是公司的核心业务，主要集中在兖州煤业股份有限公司（以下简称“兖州煤业”）、兖矿贵州能化有限公司（以下简称“贵州能化”）、兖矿新疆能化有限公司（以下简称“新疆能化”）和陕西未来能源有限公司（以下简称“未来能源”）。
	兖州煤业煤炭经营主体包括兖州煤业本部、兖煤山西能化有限公司（以下简称“山西能化”）、兖煤菏泽能化有限公司（以下简称“菏泽能化”）、兖煤鄂尔多斯能化有限公司（以下简称“鄂尔多斯能化”）、兖煤澳洲、兖煤国际（控股）有限公司（以下简称“兖煤国际”）。2016年公司煤炭产量为1.14亿吨，煤炭销量为1.03亿吨，煤炭板块实现营业收入782.83亿元。截至2016年底公司共拥有36对主要矿井，原煤核定产能为1.51亿吨/年，已占有和控制的煤炭地质储量为397.88亿吨，可采储量为51.80亿吨。近年来，公司...
	截至2017年3月末，公司已实现连续安全生产4293天。公司严格按照国家环保法律、法规要求进行生产经营，不存在环保方面的重大违法、违规行为，没有发生重大环保责任事故，未受到重大环境保护行政处罚。
	表3  公司主要煤产品及成本情况（单位：万吨、元/吨）
	2016年，公司主要煤产品产量11415万吨，同比增长4.71%，煤炭产品品种主要为动力煤、喷吹煤、无烟煤、炼焦用气精煤等。公司成功研发了厚煤层综采放顶煤技术、薄煤层机械化开采技术、新型两柱掩护式放顶煤液压支架等先进技术和设备，基本实现了采煤、放煤、运输等生产环节的智能化、自动化、机械化。
	生产成本方面，2016年，公司本部生产成本上升至211.50元/吨，主要为计入成本的相关储备金增加所致；兖煤澳洲生产成本上升至318.73元/吨，主要为澳元兑人民币汇率变化所致。
	产品销售
	公司煤炭产品销售分为自产煤和贸易煤两部分， 其中自产煤方面，作为山东省第二大煤炭生产企业，公司产品60%以上销售在华东地区，销售收入占比较为稳定；公司目标市场为日本、韩国和澳大利亚本地，并与多个境外电厂和钢铁公司形成良好的合作伙伴关系。
	2016年，公司自产煤销售总量稳步增长，达到10263万吨（包含澳洲部分参股、合营公司煤炭产销量），产销率为89.91%，较为稳定。受煤炭价格波动影响，自产煤销售收入有所下降，为273.36亿元（财务统计口径，不含澳洲部分参股、合营公司煤炭产销量）。受2016年下半年煤炭价格上涨影响，公司自产煤销售均价同比增长5.30%，至332.82元/吨。
	贸易煤方面，公司近年煤炭贸易量波动增长，截至2016年，公司煤炭贸易收入为509.47亿元，占煤炭板块收入的65.08%，较上年大幅增长24.25个百分点。煤炭贸易对公司营业收入贡献较大，但对公司毛利率贡献有限。
	2017年一季度，受公司煤炭板块贸易煤销量增长影响，煤炭板块收入为283.15亿元，占2016年全年煤炭收入的36.17%，其中自产煤收入及贸易煤收入分别为85.41亿元及197.74亿元。公司自产煤产销量分别为2621万吨和2340万吨，产销率89.29%，较2016年略有下降，主要为社会用煤单位一季度清理库存以及春节假期社会开工率偏低所致。
	3．非煤业务
	公司非煤业务主要指煤化工业务、电解铝业务和其他业务。
	煤化工业务
	煤化工业务方面，该业务主要产品有甲醇、醋酸、尿素和焦炭等，主要产能分布在山东鲁南、陕西榆林、贵州开阳、新疆乌鲁木齐及内蒙古鄂尔多斯五大煤化工产业基地。
	产能方面，截至2016年底公司已具备甲醇产能296万吨/年；醋酸产能100万吨/年；尿素产能90万吨/年；焦炭的产能175万吨/年。考虑到公司煤化工板块在建工程主要为100万吨/年煤制油项目，预计将逐步加大煤化工板块产能。
	产量销量方面，2014~2016年公司各产品产量总体呈上升趋势。2016年，公司甲醇、醋酸和尿素的产量分提升至为336.76万吨、78.82万吨和82.23万吨；焦炭产量175.81万吨，与上年持平。煤化工产品产销率方面，醋酸产销率有所下降，为77.84%，同比降低0.56个百分点，其他产品产销率均达95%以上，较上年有所增长，煤化工产品总体保持在较好水平。
	销售价格方面，2016年主要产品的价格均呈下降趋势，主要受上游煤炭价格变化影响，其中2016年甲醇与焦炭价格有所回升。毛利率方面，受下半年煤炭价格上涨和煤化工产品价格低迷等因素影响，2016年公司毛利率下降8.02个百分点至6.72%。
	表5  煤化工主要产品产销情况（单位：万吨、元/吨）
	资料来源：公司提供
	电解铝业务
	2017年一季度，公司发电10.42亿千瓦时，生产阳极炭块2.81万吨；实现收入3.25亿元，亏损情况有所好转，毛利率为-20.80%。
	其他业务
	公司其他业务主要包括贸易收入（非煤贸易、兖州煤业之外的煤炭贸易）、工程施工收入、医疗服务收入以及其他类收入，其中贸易收入为其主要组成部分。公司其他业务中各子业务较为分散，规模相对较小，总体毛利率较低，对利润的贡献度不大。2016年，受毛利较低的贸易业务占其他业务板块比例升高影响，公司其他业务毛利率同比下降3.70个百分点至1.39%。
	整体来看，公司整体营业收入水平有所提高，但盈利能力有所下降；煤炭业务是公司的主要利润来源，产销能力有所增长，受行业景气度影响较大；煤化工产销稳定，盈利能力有所下降；电解铝板块持续亏损，业务构成有所调整，亏损预期将有所缓解；其他业务占营业收入比重逐年增长，但无法为公司带来盈利。
	4．未来发展
	公司将以发展洁净型煤、高效煤粉等清洁煤炭产品为核心；加快建设燃煤洁净化治理研发中心、生产中心、配送中心；关停衰老落后矿井，对北宿煤矿实施关闭停产，并计划“十三五”期间再退出两处煤炭矿井；优化产品结构和区域结构，积极推进煤炭清洁高效利用；随着公司在山东省外及澳大利亚、加拿大资源控制量增长，未来公司整体产能将进一步提升。
	截至2016年底，公司在建工程主要包括：设计能力1200万吨采选的营盘壕煤矿、1000万吨采选的石拉乌素煤矿、500万吨采选能力的转龙湾煤矿、180万吨采选能力的万福煤矿和设计产能100万吨的陕西未来能源煤制油项目。
	整体来看，公司在建项目集中在煤矿和煤制油方面。其中煤矿主要设计新增产能位于内蒙古境内，有利于公司在省内旧有煤矿逐渐衰退的同时保持资源优势。除上述在建工程外，公司未来两年无其他重大投资计划。公司在建项目预计总投资471.40亿元，截至2016年底已完成投资311.81亿元，随着工程的逐渐完工，公司对外融资需求将有所减弱。
	资料来源：公司提供
	九、重大事项
	2017年1月24日，公司控股上市公司兖州煤业召开第六届董事会第二十八次会议，审议通过了公司境外控股子公司兖煤澳洲收购力拓矿业集团（以下简称“力拓集团”）持有的联合煤炭工业有限公司（Coal&Allied Industries Limited，以下简称“联合煤炭”）100%股权事项。联合煤炭为澳大利亚优质动力煤和焦煤生产商，间接拥有Hunter Valley Operations（资源量18.31亿吨，可售储量6.29亿吨）、Mount Thorley（资源量3.22亿吨，可售储量0.13亿吨）和...
	2017年6月20日兖州煤业召开第六届董事会第三十三次会议，审议通过兖煤澳洲与力拓集团签署《股份购买协议补充协议》，按照协议内容，确定收购交易价格为24.50亿美元（约合人民币171.50亿元），兖州煤业需在交割日一次性完成支付，同时放弃在重大不利变动时享有的终止买卖协议的权利以及免除负责1992年新南威尔士州矿业法的部长的批准这一先决条件；同时，若公司在2017年7月3日或之前未获得中国国家外汇管理局对境外投资的批准，则该先决条件应被免除。
	为保证本次收购项目顺利实施，兖州煤业控股股东兖矿集团签署了财务保证函，无条件且不可撤销的向卖方保证，若兖煤澳洲无法集资至少21亿美元，兖矿集团愿意使兖煤澳洲获得足够资金，确保支付买卖协议下兖煤澳洲于完成时需支付的经估计调整金额所调整的购买价完成款项。
	2017年6月29日，兖州煤业发布《2017年度非公开发行A股股票预案》，拟对特定对象非公开发行股票合计不超过6.47亿股，募集资金不超过70.00亿元，以补充本次收购所需资金。
	截至2017年7月13日，本次收购的相关条款尚在补充完善中。本次收购如能顺利实施，将扩充公司可采资源储备，且标的公司所产煤质量较好，近年来盈利能力较好，预期将提升公司旗下兖煤澳洲的盈利能力。同时联合资信也关注到，本次收购价格较高，且要求一次性完成支付，预期将对兖州煤业造成巨大支付压力。公司对本次收购提供资金保证，可能存在或有资金压力。联合资信将持续关注本次收购进展及其对公司信用基本面可能造成的影响。
	十、财务分析
	整体看，公司所有者权益中未分配利润及少数股东权益占比较高，稳定性较弱。
	基于对公司自身经营及财务状况，以及公司在资源禀赋、地理区位等方面所具备的综合优势，公司整体抗风险能力强。
	十一、存续债券偿还能力分析
	总体看，公司对待偿债券及“17兖矿MTN001”、“17兖矿MTN002”两期中期票据的覆盖程度很高。
	十二、结论

