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FEi 112.03 73.69 70.81 33,52
R
By 111.86 73.89 70.28 33.91
BRI 1665.00 1540.00 1350.00 1156.00
FERE 175.00 175.00 175.00 175.00
FEiE 157.70 172.62 175.17 86.53
R
B 151.85 160.09 181.86 91.95
RSN 1105.00 904.00 740.00 647.00
T kR 8] R
2013~2015 4E, 72w FfREaL S E RN Atk 5

KRR Bh. 2015 FA A5 & 11.60 Ji
Wi, % HL 23.21 (2T FLl, BHZ R 9.54 i,
HUAREE ML 55 8 3 B = AR R E . (1
ZrE AR N RS, A F RS AR R R
] b P 22.69 /N 43 51 %2-37.58%.

2016 4F 1~6 H, Aw"4a%Er=& 5.37 JiM,
RHL 10.78 /4T FLE, BHAR R 5.20 Jimfi; sk
BN 11.75 1256, BRIRITH, A pFEAR
R R BT, s A BTir e,
FIZHN-1.96%.

A5 LRBIZSHFEHL
(ffi: Tok. TR

F= i 20134 | 20144F | 20154F 16416 H
it d 13.82 12.28 11.60 5.37
7 24.45 23.53 2321 10.78
FHAR R 8.20 713 9.54 5.20

FA R 8 Rk

HoAL 257, A E e IR S B A
F6 LR T MUMZERE . MM E . R IT
RIS ST, S AAERN S0 A = M ZE
Yl A w5 A FH, EERS T, #5
PR FIRE SRS . UTAER, B R ol
PSS, HA R 55 B R 72 it A A 42 B T 3 A AL
Hil, WIHWIEE, RIS, HAil
g s ECIpI T

2015 4, 2\ HoAtlk 55 SEEN 411.52 12,
JG, [AILLIEK 45.42%; ERIEFE LT 0.17
ANE 5> A 5.11%.

2016 4 AR, o] AL S5 AR R SR
A 138.72 1270, ERIFHE—H FF+E 15.84%.

BARKE, IEFSZIER AN AT R,
YNGR NN PN G S IEEV I B S S OF< )TN

%o

3
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4. RAREK

FERER LTI, AR A REAR B FH
B, RAMBTRWEIT R AL, o mER &
ZRELORFFRURIG I AL b, AW
PARERAL Tk dh ), EHERSEAC T,
PRAFE AL AT dh FAC RGN T B4R
LA 3 P 5 T LR R R
ey, Wy LY R SRR
UES [ REEAR . A RN T H

#2016 4 6 K, AFER SR T

FEEEALHG: SETHRE 7 1000 73 MRk 1) 452
FERT. 1000 7RI A RS 2T, 500 5
e SR 34 e 7 PR o Je PSR 180 5 MR I g
TR 55

BARKE, AFEEIH ER T T .
B SR A I H BIVE R, A a0l e
AT A K 3 — 08Tt [RIRF, A FI7E 2T
H it 37 576.80 47T, 2016 4F R4 A A
I T LA 61.44 1470, A A ARBL T I
K, WHHMET TR

A6 HE 2016 %6 AKknNE LB AR IAREL ($45: 127T)

o R | BE 20165 6 ERRISERIE | 20154F 6-12 A% | 2017 SEREEE | 2018 SR
s B 1 £ £
TR I o) 34.50 12.08 5.11 9.06 8.16
TSR I SOERET B E 119.77 93.47 2.37
i UIE S IS 95.48 27.23 19.59 22.68 20.48
VEEVAE NI S A
. 114.70 28.50 9.21 5.30
SILE S Qi AT
164.06 120.74 20.86 18.46
TiH
LRGSO 48.29 38.88 4.30 2.20
it 576.80 320.90 61.44 57.70 28.64

TR o5 B
I\s WSt

1. W52 A S0

2\ F] 20134 ~ 20154 M 45 4 25 4] E b 3
H R AR £ THIT 9545 BT BR 54T 2 =) R %
PR rd I, JFHE TR LR
BRI TS0, 32 7 B T (21D
BIRITA T HEA S Erisem, AHE 5 H
20144F BESE T J 3, I FH T 97 5 20144 JH 4]
B 5 BB W B 20134E I 55 K d . TS
20145 A 45 3% |1 HH MW et o T T g 45 i o
T A TR B H g, AF
20164F bR AE il 5 B R AL H it

AF2015FE R FHUNEGIHEEGFAFH
1%, NS IMTFBRAL TH R AR BN &Ifia
FlFARIA8E, 7 il st M E b R A

FRAF]. Frsdan Haal AIRAR . 28K
PSR TE R TR RO RA
Al BRI BN ARA R ILARFIRE A
FRAF. FHIRAEEAR AR LR E 0
EEE A IR A R SR E R 5 A
FRAF . AHIAEEHIGEA TR, X%
AR, AR

B E 2015 K, A FE G IR
2134.60 1470, FrA &M & 536.09 1470 (Hrh
DR ARG 419.53 1705 2015 A F] SEHL
EDRN 1012.35 1475, FliiE S8 13.16 147T

B2 2016 4 6 HIE, An|GIFHR™ L
2147.94 {476, FrAEMEE 538.09 1470 (Hrh
DR ARG 424.59 170D 2016 4 1~6 H 2
FISZEUEN RN 452.04 {258, FlEEET 0.85

i3

&

B ]
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/fZAfDo

2. KM=

2013~2015 4, WHEIHEERUA AT K,
FEVIWK R 7.54%., A 2015 EE, AR %
KA 2134.60 1270, #2014 fEJRIG K 6.8%.
MR, FshBirs & 37.12%, JEfish%E =
i 62.88%, A FH MR AR BN B .

RADE*

2013~2015 4, A wEshE - REE K,
EE A K 23.66%. #E 2015 FK, AFH
WMBNEFE 792.36 1470, EEMIEMESLE (5
45.77%) FfFETR (5 21.83%) k.

2013~2015 4, ~aE]bE et
BE 2015 FJE, AnE/TRM%E4E 362.70 147G,
[A] L34 29.57% . L FHARAT A7 3K (7 75.84%)
AR T M4 (5 24.15%) k. HAbtem
B2 IR AN 1.23 1478, R % 405t

2013~2015 4, WA Gy e Rt SR
WK Y, FHEK 64.61%. #E 2015 F
&, AFIE SR 38.43 140, R E
Tt 67.48%, FERAE 5 MG THL® ETHAT
o

2013~2015 4, Al EREGE, 5
MYSCEE S B B R . B 2015 fEJE, A aE] MU
2245 20.91 1470, [T RE 62.44%. FHHARAT
AT EE & 81.93%, ML SLICEE (5 2.78%,
15 FHIE &7 15.29%.

2013~2015 4, o] RO B TRIG K,
XK 17.44%. #E 2015 FE, A7 NI
MK 25.02 127G, R 11.93%. MWIKIEE ,
1 4ELLA 5 65.38%, 1-2 45 13.48%, 2-3 £
7.86%, 3 4ELL I 5 13.28%., 2\ &)X MUK
FEIRIKAE 4.70 127G, THHEFN 15.82%. Hfk
E, AE NSO EE S IKESE E, RK TR
NFEY

2013~2015 4, 2w WS IE Bk sl
FESI TR 2.08%. BE 2015 4, A WA
T 15.46 10,70, [FILL B 12.35%. MIKEEE, 1

FELLN Y 69.37%, 1-2 4F 7 27.32%, 2-3 4
2.27%, 34ELLE 5 1.04%, AF AR TGS
QS NE

2013~2015 4, 7] HoA RSG5
BRKEH, FHHK 15.27%. BZE 2015 F)E,
o HAB N WK A 2354 2T, [FAEE
12.92%. MJKEEE, 1 FLAN G 72.00%. 1-2
05 4.06%. 2-3 4E15 1.05%. 3-4 4F 5 5.20%.
4-5 515 0.22%. 5 FLL b5 17.47%. AR H
il SSGERTHRIR I HE %% 7.53 1276, HHRELERN
27.58%. & HABSIWCRES 73 M ls K, TmIWc e
FEELK

2013~2015 4F, ZZfri@iT e g Hig&isy,
FEMTAE RS T RS, A RER PR,
EHIRK 28.71%. A 2015 FE, ARfEHR
M HIME 172.97 127G, FIHHEK 32.21%, T4
FEER R HERS 0.59 1470, THHE3A 0.34%, it
FELEBIBAR, A FH—2 RS KB . M
MSE, FEHEME (5 11.94%). FEAFRH
mo (5 50.71%). TAEH T (7 21.00%) HJF
RIEA (H17.45%) ¥

AF] 2015 FHEFFARAER 15.00 12
TGs N FE IRV BRI A R A =) 5 Y ST 4
% f-/2 ) Watagan Mining Company Pty Ltd (P4
NRIAR “Watagan”), %2R FONRRRR H )52
& (Special Purpose Vehicle, “SPV”), FZH
(A T ERAT B B N AT 5 55 L LA 2 ik %
oK. Watagan ForjE, LR EERISMNBHR A
OB KATHIBR A 9 1 B 7 52 75 1A
B 9.5 1ZFE TS . e, A6
AT DAEIRAE 34 5y 74 9 SEATHL, UARANAT
S H B, 80 45 L 0 52 AH LI 3 55
[ ZE0 R AEL LA 1009643 & 1) B2 47
ERET L BT N T R Abel
A1 Tasman ™ CLLR &R =4 ”)AW Watagan
RATHIZ) 13 /e (R ah st 2 AR 5 R
JIIH ). 2015 4F 12 A 31 H, #HHKFE
B A JRUR T AR T RESEIIL, R AR
KI5 7 3 NFRE R BB, AHORTE ™

B ]
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B NFA R R SR

2013~2015 4, A E—FHNBEARARRE)
VA Eh K. #E 2015 fEJE, A —EN T
W AER B =N 15.65 1270, EEH—FEN
B IRIGR (15.65 1270) 4.

2013~2015 4, o w] HAMGRBN T A Frig
Blj. # A 2015 IR, AR HABR BT )9 36.06
fe.76, EEHHIERE. IR, B8R
4 21.04 AZTCAIA IR FLAIE S 10.95 {204
o

FERBHFK~

2013~2015 4, A" ARG = A Bk s,
SEIHAK KA 0.55%. #EE 2015 FJK, AnldE
BT 1342.24 4270, [FILL % 3.51%. #4JK
KE, [ E K 39.57%. FE 2 TAE & 29.48%.
T %= 5 15.48%.

2013~2015 4, /~w] [ e U 7= Bk s,
FEYIHEK: 0.36%. #ZE 2015 fFJiK, /A [EE %R
7N 531.15 127G, [AIEL N F% 10.48%, FZHHL
P bR SR -

2013~2015 4, ~wlfERE TRA g,
FEMHEK 3.67%. #E 2015 K, AFAEETL
FEN 395.65 1270, [ALL LTt 5.25%, /Aw]{Ez
TRERAERK

2013~2015 4, AR =3I A B
TR, EXITF9.02%. #ZE 2015 EJE, A
TN 207.81 14 7t, [FIELNFF 18.50%, F
TONRMIAE, A FRMREBUN RS &
= EE LRI B (5 66.87%). R AL
(8.95%) AIRIAN XA (5 12.79%) 1+
HuAFE FAL (8.13%) NE.

B A 2016 4 6 HIK, AR T EEA
2147.94 1276, 5 2015 FJEIEARFFT. M=
IR, WBhPEre bkl 31.97%, ARRsh%E =5
bt 68.03%. A4 AT AARIR BB =, BEreH
FRARA K

SR, ARG R AR B T N 3
PP IEARG B, HATEE R, [ v
R TARIES: R E 2R 45 K,

KRR, ARG RS B
JEAF BRI AR, 2w R — 5 R AR o

3. NIRBFTAEARE

B A H

2013~2015 4, AR FrAHER A P,
XK 7.76%. #ZE 2015 £, AR A E
W FE_ETF 6.69%% 536.09 1276 (Firb/b#
WA 3E 419.53 1270) » HE TREA R T &
B35 E EE K 2.95% % 116.55 1470, FEZN
H] 2015 MFR SRR AT RN, Hih 2015 AFER
— WK SRR A 9.91 1278, 55— Wik &A%
M T8 19.84 12.7C

N A FAFF NN T 2015 425 A B
2014 SEFERE AR RS 2015 FE—IK A )
KA R 2 2015 E5—IK H BB R
Ked it CETHREAREE I H R
Bt — BRI S » [FAEIZAF T 2015
12 7 18 AR TR % — M MR St H %
I . B 2015 FAEHRMHAR, FMBOLSE |
3K H &I, [ H AT 6384000 f%, &
BWARRKSHENZH AR H KGR
0.33%, AR RSEMNZ H AR SEAR
0.13%, AT#&&% 23179807.2 oo, #r
N 19438581.43 i, HJE T REAFHELF
Ji N 10986686.22 T -

M RE, R T BEA R A & B i,
FEPISICEA (5 28.77%) « BAMN (5
18.07%)  RAFELAIE (63.78%) FIHAMZEA
Wes (h-44.09%) N3,

2013~2015 4, v e Pus N g,
TEY) R[4 25.54%. #E 2015 R, AL
fiti 7 6.83 14.7C, [FILL R % 27.60%. # 4 2015
IR, ARRSEANE N 7434 {¢7T, FHTH
F% 9.57%. A% 2015 F)i, A HAZR A
N-51.39 1470, FEREGIHFMIMAHF], ZILFE
AR B R0 T

# 2 2016 4 6 HIK, AFTAENE
538.09 2.7t (HLr /D EUIR AR AL 7 424.59 14.70)

B ]
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IHJEREAE ATE #F RS 113.50 47T, % 2015
FIK N 2.62%. WHRE, HETREAE AT
HEMGH, FBEUSDREEAR (4 29.55%) |
BAN (5 1856%)  HAtA TR (5
26.21%) . RAECANE (63.06%) FHAMLEE
Wezs (5-45.58%) NTE.

BARE, AR FTAE B G AR BORE K
DB ARG o b R, AR RS .

AR

2013~2015 4, AwElfAfiiETHA EK,
VWK 7.47%. HE 2015 K, A F 7AfiE
#i 1598.51 1270, [RIELIEK 6.83%. #% 2015
IS, ARG LAEARRB AT E, 5 54.47%.

2013~2015 “, ~wEHSh AT s A B
WK, FEHMK 14.28%. #&ZE 2015 FE, A
R TN 727.73 1276,  [FILEE K 37.29%.
s b, FELHME R (5 37.51%) . —4F
MR AER B it (Y 30.08%) FlHAhZ)
fifit (& 19.51%) NE.

2013~2015 4, /~w)HEREEShIG K,
SEYEK 17.83%. HE 2015 FJE, A A5
3K 272.95 127G, [FIHGIEK 39.33%, T3 &1z
FAERCR BR TS M b, B DURAIEAE K (&
16.91%) FIEHfEEK (15 82.36%) HF.

2013~2015 4, W] BT IR s A
TR, X% 6.95%. #ZE 2015 EE, A
MATEEHE 21.91 1470, [AILL T BE 38.54%, HEL
A7 7 b 24 AR b AR Y A

2013~2015 4, A A NATIK RIS T,
FEY R 21.02%. #E 2015 4FJE, A MAT
MeakM 29.09 1276, [FRIEL R4 40.81%. MIKHS
E, LAEVIN G 35.96%. 1-2 4F 5 51.11%. 2-3
5 8.56%- 3 HLL LY 4.37%.

2013~2015 4, ] TSGR I shiE K,
FEMIK 31.60%. HE 2015 FE, A F Tk
KU 24.01 1276, [FIEL R F% 20.66%. TK#ES 1, 1
LN 7 88.93%.

2013~2015 4, 2\ F] FHAR AT FRRIE T FE,
SRR 17.52%. #ZE 2015 F)E, A HAh

NiAFEK 12.95 1276, [AIEL T B4 3.05%, 2 H4
G PRIES . WA SRS S 44 %o

2013~2015 4, ~aE]— N B AERS)
K IG K, FIEK 30.52%, #% 2015
SRR, AR N B EAER ) 7145 218.88 14
JG, AN 274.285%, - E R A A K WIS
FHARTEL

2013~2015 4, /v HAdR SN A7 o7 bR 1
K, FHK 25.46%. #HE 2015 4, AnH
flifizh 1 fit 141.99 1276, [FILGIEK 9.48%, I
BRI T SR SR TS, WNMECE, HAh
maEh T, IRE SR 99.97 1240t (i
78.85%) , MifTHI-LHIPIEE . EJE. HERH
N 26.73 1270 (5 21.08%) o AHR 5K N AHE
Rkt 5 R N I 5 55 AT A B

2013~2015 4, A wAEGmEh 5ok s AL
R, FEHK 2.63%. #E 2015 FK, A
LM sh 6y 870.78 12T, [FIHL N F% 9.88%,
FE R KR 2 — 4 N 2R B
T MKIRRE, KIS 56.11%, M
%5 29.32%.

2013~2015 4, o~ wEIKHAGE B h A B
NP, FBT I 4.27%. BRE 2015 4, AFK
Hif5i %5 458.12 {¢.o0, [FIHL TP 16.06%.

2013~2015 4, o wE] AT ZRIE S A B
WK, FEHEK 11.25%., # % 2015 4F, A
M55 245.69 1475, [FIEL T & 11.98%.

2013~2015 4F, A "B AT PUEIE K,
YK 46.42%. A 2015 K, A A K
MAFE A 70.05 1470, [FILEHEK 48.02%, 2%
Famh gt AL BRI T . AR i S AL R
RN KIS AT

AR, 2013~2015 4, AF 4
%% 5 FTHE, EK 10.44%. #% 2015
R, AHE| A% N 1386.40 1276, [FIELE
K 11.56%. MRCRE, FIA6I% G 44.27%, K
Wif5i %5 4 55.73%. A FIAH B S LK 5N
*.

AR 7T, 2013~2015 4F, A%

B ]
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TR AEB A 55 BEAL L R RN KA 55 T AR
10 2R = AL 3ME 4373 8 74.90% . 71.64%
A1 60.66%. 2015 737N 74.89%. 72.11%H1
59.04%. A7 fis5TENRS 2014 FEEEARET

B A 2016 4 6 HIK, AFMfiLSEA
1609.86 127G, #¢ 2015 “FJEH N 0.71%. izh
s AR B 515 703l 7 35.71%F1 64.29%, IE
sl U & HEER 2015 ARG 9.82 N H 4 Ao

HZE 2016 F 6 HIK, AR &SN
1438.95 1276, % 2015 4EJK_ETF 3.79%. Hrf
AR S H BN 34.45%, KIS N
65.55%, KI5 5 2015 “EIRIETE 9.82
NE . R, AFESAGER. SRS
AN AN S IR R T A N A e v 7|
74.95%. 72.78%# 63.68%.

BAKE, ARHFKPERRE, i 6
AN, [RS8 A BTk .

4. ZBFke
2013~2015 4, A EENMUNA ),
EH R 0.05%. 2015 424 7 SEEUE I
1012.35 1276, [AILLFRE 9.93%, 2015 SE7E LAY
A 871.97 1256, [FRIEL T 9.06%, Bk aA
S8 L A= A N 5% g e v S e i AL T B
AFEWANEFEE 2014 FF) 13.76% | [EE
2015 1) 12.50%.
2013~2015 4, 2w HARE] 9% FHIZG T %,
TR 7.21%. 2015 4E 4 H) B A 2
14756 1276, [FILLRBE 8.89%, FEHE MR
FA R B RS, 2015 45 BE 9% FH 52 A w4 i 4o
Fomg, [ ELR % 19.35%; W45 9k A A B 451
hnggm, [E K 9.45%. M) 2R AR
W, EHEM. WA SN
25.40%. 33.71%F1 40.88%. 2015 4F A 3% 1/
ENVIRN LG 13.77%, #2014 4 1T 0.64
NE R A SRR R AR
2013~2015 4, A E|HREAES RSN
[%, 4F45 N [% 57.54%. 2015 458 7] %P AE 45
5N 4.06 1270, [FLEHE K 40.00%, = ZHIRK

1% 1.09 {2 o B AR 3.27 12 04 s
[ 9 8 ] 45w U A R B oK - T+ 48 15.17 {20t
FE RN FIE H IS, e IR S 23RS
5.08 12,76, AEAIFFIFIHL TAE LA 2.20 12
JC AR EBRS I A 3 14T

2013~2015 4, 2 alENLAMIAA BTG K,
K 10.88%. 2015 FA A ENAMIAN N
6.73 127G, [FIHLIEK: 20.32%. LA 325
BURFANIE (5 39.97%) FIHAR (5 47.10%).
FLAPBURT RN T 5 T BRIV 3 & T H 554
s HoAth = BEALRE A FTE B A [ B MR
IHY B 5N

2013~2015 4, A wRIENFNE. FiE L
FAARNE R I 8. Aw] 2015 4, 524
MG RFSL T BREE I, A R IR GE 16 BT
SEWLENE A 8.16 14.7T, FINE S40 13.16 147G,
HARE 1.69 1270, (HE AN AU a b
FooK, mIRFERMERZE .

BARFER T, L =EEANE R, S%
PR B 2R RN 8 R YR 38 0BT 0 E 4 AN
13.21%. 3.63%#1-1.75%. 2015 4F/A 7] & A
AL 3 2R AN T I B 2R 4 A 3.72% 11 0.32%,
Rl AL EE P

2016 - 1~6 H, A" SLIUENVIN 452.04
f¢.70, 5 2015 SFEA4EN) 44.65%. FE S ETN
0.85 1275, 1 2015 fE44EH) 6.46%.

SRE, 2 E W AME R RSN R,
A TR E R GE 155, 2R, A
W S B R K 34 i T B

5. AR

MEETESN T, 2013~2015 FEAFLE
EAI SR AR EBREN K, FHWK
47.17%. 2015 FE AR LEEHIERANEN
896.61 1270, [FILL R4 7.05%, £% RMER
b PRAEST S UREIIIN G R BT 2B
E AR T FERC IR, 2015 SEASEE R AL RIS S
W2 B 42 885.67 12.7T, [FILL T F% 6.69%.
[, g iEshIl4it 863.27 1475, [t

B ]
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TP 7.57%, SRS SEAEST S S AT
M4 N 664.19 127G, [FILL T 3.98%. 2015 4F
e ERFEFILFEERA T, AREEEIN =AM
WA RFACR 33.34 147G, AL EF- 8.73%. M
NS HLUR&F, 2015 SEA T ISR A
87.49%, % 2014 4F LJt 3.04 NE D A, AF
W SEBL R AT ZE

2013~2015 4, A FELGESN A4
TAFET BN T B, 3R P 28.23%. 2015 FF A
FIREIE ISR 11.06 1276, R AR
£ 278.93%, FENAFIENEHBAE., LK
WEF5 S 523k 15 5.08 1270, AHE-EHFFFHEAT
A B 2.20 12t KR EES R 3 12
TGo AR BG4I oA 94.35 1476,
A Lb N P4 8.79%, 2 A5 T FUBIHS AT B4k 2015
M, A RIS B I 4 A -83.29 14 7T .

2015 -3\ %5 BRI 49 4-49.95 1476,
SEVES AR SRR E SRR R, A
EIRSEIE 39 WAL PN

2013~2015 “, A FEFIEI =AM E
TAFEE B A BT %, G238 R 4.95%. 2015
FENFE RIS 824.00 1276, [F LY
£ 14.75%, FE R TIRIMIE . AT
SR B R B At 5 28 BRI B A R B
KT, Hh5E5FENE R4 %
FH 5375 B A DG R AT B ARG 2015 4R J U]
HoAth 5% g s A RGN 224.44 127G, [F]
WEREHPLE R 69352 27T, K
10.05%, F R LI 55 S AT VI IE K AT L.
2015 FFE% B ih sh 77 AR I i w4 130.48
f¢.70, [FIEK 48.40%.

20164F1~6H, ARAE. |E. BEXIG
B A I LR 53 ) N3.6744 7T -39.83
{2,576 F-18. 5142, 7¢ .

BTG, ARTESE G ARG
B AT (H AR S HECR, BARK
(RN R BT 7 oK

6. 121

2013~2015%F, ~aliinsh b Jod 3 b2 7
M 23 3 9107.43%H184.39% . 5 % 20154F i,
2N w1 it 8l Tl 2R AR B B 43 ) S 108.88% Al
85.11%, [A] kL5 F F%5.750 F 43 s5 A14.844
gy . 20154E AN FE S E MW s i oA
4.58%, [FILL NF#L200H 7 . #i 2201646
RIS, AR &S % 577 °9119.43%
F187.43%, HIHi20154F A Tt i, HAHE L
IRFIASCAT e A — o

MK AE J1E, 2013~20154F, 2 #]
EBITDAML I K, F45184153.27%. 20154
/~HEBITDAN199.631Z 70, [FlEL F7125.18%.
20154F, A A 435 45 /EBITDARIEBITDAR] K
15 BUER ) 7N 6.94152.861% o A AL AE
JIA Fr BTt

B 2016 4F 6 K, A wRAMALR 61.57
1276, AR 11.44%., FE RN LA EnE s
AT PR AT CLLURfEIRR “ 1l AR mik ™) $R4EnE
W IAEELR 51 4270 KO R A R B T
10.67 1Z7C. 2016 4F 6 AJK, LA EER s
il 4055.59 12,75, T B i 920.69 14.7T; 2016
F1~6 H, IREESEIE SR 225.52
276, 1FE 9.69 1470, # & RIHHHLR AN
A KB, SEARMEE, sERE, AF
12 KSR

BE 201646 H K, 2 F HIRMHRATHRAS A0
f$2495.2912.75, HH CU A% A %A 1088.9814. 7T,
W72 1406.3114.70, A F]AFEmh Bt R IE 8@ . itk
bb, AFEITFRAFFRIMBEA L. FHR i
=AMIEFEAE G BT, MBI A F] F8 R
PAERRNAESR 22 5 i BTli, A &) LR Bt
ESCLpi

7. RGBT

WRIE 2 R L AEAE A TF T AT AR 655
RLG TR ek, A Jo@isuE 2B AT
ok, RS EAKI R

B ]
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8. AL

HF X 2w FTRBEORAT W R SR A
Hr. ~ 7 B SLE RWSSIRDL, P A RIHE
e AN R EE R VAl 1T R N
N BRGNS RE S

N FHPHREREGED S

1. AR 928 WA 569 7h

A T A A SR S AR RAT ) 2017 4R
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	财务数据
	关注
	信用评级报告声明

	一、主体概况
	三、宏观经济和政策环境
	四、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。
	资源分布
	中国煤炭资源种类丰富，但优质焦煤及无烟煤相对稀缺。已探明储量中，烟煤占73.73%、无烟煤占7.92%、褐煤占6.81%、未分类煤种占11.90%。烟煤中，不粘煤占25.53%，长焰煤占21.59%；焦煤、肥煤、气煤、瘦煤等炼焦煤种合计占20.43%，其中，焦煤、肥煤等优质炼焦煤合计占7.97%。
	竞争格局
	行业供需

	行业经济效益
	煤炭行业属于重资产行业，固定成本占比高导致煤炭行业经营杠杆大，中国煤炭行业利润总额波动幅度明显大于主营业务收入波动幅度。主要煤炭产品属于标准化，同质化的产品，同时煤炭生产成本调节空间较为有限，煤炭市场价格成为影响行业经济效益的主要因素。2012年以来，中国煤炭价格出现快速下降，中国煤炭行业主营业务收入由2012年一季度的单季同比增长38.69%下降至2014年一季度的单季同比下降11.49%，从二季度开始，煤炭行业单季主营业务收入降幅有所收窄；同时，煤炭价格下降导致煤炭行业毛利率持续下降。在煤炭行...
	2. 行业关注
	总量控制失效，资源支撑形势严峻
	产业结构失衡
	环境保护、安全生产压力长期存在
	运输瓶颈长期制约产能释放
	资源整合影响行业供给

	资源税改革
	3. 行业展望
	兼并重组深化，行业集中度提升
	供过于求短期内难以逆转，行业景气度将持续低迷
	行业生命周期由成长期逐步进入成熟期

	五、基础素质分析
	六、管理分析
	七、经营分析
	公司主营煤炭、煤化工、电解铝业务，兼营材料销售、工程劳务及其他业务。从收入结构看，煤炭业务是公司的核心业务，2013~2015年，公司煤炭板块收入规模在公司营业收入中占比均在50%以上。2015年公司实现营业收入1012.35亿元，同比下降9.93%。其中煤炭业务收入受煤炭价格持续下降影响，同比下降26.31%至530.90亿元；煤化工业务收入受油价低迷影响，同比下降10.79%至95.41亿元；电解铝业务收入受铝贸易增长影响，同比增长80.62%，至24.51亿元；其他业务收入主要包括贸易、材料...
	盈利能力方面，2013~2015年，受行业景气度低迷影响，公司整体盈利能力呈下降趋势。2015年公司整体毛利率为13.87%，较2014年下降0.82个百分点。其中，煤炭业务是公司的主要利润来源，毛利率为22.05%，受益于公司成本下降，煤炭板块毛利率有所回升；同期煤化工板块受公司降本挖潜、增量扩效、产品升级等措施以及原材料煤炭价格的下降共同影响，毛利率上升至14.74%；同期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-37.58%。
	从2016年上半年未经审计财务数据来看，公司实现营业收入452.04亿元，占2015年全年的44.65%；同期，受公司降本增效及产品价格回暖影响，公司整体毛利率回升至15.89%。
	生产经营
	公司煤炭主业主要经营实体包括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”）。
	其中，兖州煤业下辖分支机构包括兖州煤业本部、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”）、兖州煤业澳大利亚有限公司（以下简称“兖煤澳洲”）、兖煤国际（控股）有限公司（以下简称“兖煤国际”）。截至2016年6月末，公司共拥有32对主要矿井，原煤核定产能为1.42亿吨/年，资源储量462.73亿吨，可采储量77.10亿吨，煤种以气煤为主，是优质的动力煤。近几年来，公司通过对现有煤矿挖潜和外部煤炭资源获取...
	截至2016年6月末，公司国内连续安全生产3670天，安全产煤6.19亿吨。公司近期，未发生重大安全生产事故，未发生因安全生产事项受到其他重大行政处罚的情形。
	表2  公司主要煤产品及成本情况（单位：万吨、元/吨）
	通过对省内矿井生产系统优化升级、省外矿井以销定产以及澳洲矿井产能逐渐释放，2013年~2015年公司煤炭产量总体呈上升趋势。2015年，公司主要煤产品产量10902万吨，同比增长6.76%。
	生产成本方面，2013~2015年，公司在提高产量的同时，通过控制人工成本及调整债务结构等措施，有效的降低营业成本及财务费用，使得公司成本得到有效控制。2015年公司本部主要煤产品生产成本为158.27元/吨，同比下降16.52%；兖煤澳洲主要煤产品生产成本为297.53元/吨，同比下降20.58%。
	2016年上半年，公司本部生产成本略有回升至169.71元/吨，兖煤澳洲生产成本得到较好控制，进一步下降至254.63元/吨。
	产品销售
	公司煤炭产品销售分为自产煤和贸易煤两部分，产品市场集中于中国、日本、韩国和澳大利亚等国家。
	2013年~2015年，公司煤炭销售总量呈波动上升趋势，但受煤炭价格持续下跌影响，煤炭板块收入总体呈下降趋势。
	2015年，公司实现煤炭销售收入530.90亿元，其中自产煤销售收入314.11亿元（占56.17%）；自产煤销量为9938万吨，同比增长6.05%。受国内外煤炭需求不振影响，公司自产煤销售均价为316.07元/吨，同比下降17.15%。
	公司近年煤炭贸易量有所波动，截至2015年，公司煤炭贸易收入为216.79亿元，占煤炭板块收入的43.83%。煤炭贸易对公司营业收入贡献较大，但对公司毛利贡献有限。
	2016年上半年，公司煤炭板块收入为254.02亿元，为2015年全年煤炭收入的47.85%，其中自产煤收入及贸易煤收入分别为129.73亿元及124.29亿元。
	表3  公司自产煤炭产销情况（单位：万吨、元/吨）
	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。产能方面，2013~2015年公司各项产品产能均有所波动，截至2015年公司甲醇与焦炭的产能分别为296万吨/年和175万吨/年，同比持平；醋酸产能受国宏化工二期投产影响，同比增长25.00%至100万吨/年；尿素产能受开阳化工不再纳入合并范围影响同比下降30.77%至90万吨/年。产量方面，2013~2015年公司各产品产量受市场影响，均有一定波动。2015年，公司甲醇、醋酸和焦炭的产量分提升至为319.10万吨、75.98万吨和175....
	表4  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
	2016年1~6月，公司铝锭产量5.37万吨，发电10.78亿千瓦时，阳极炭块5.20万吨；实现收入11.75亿元。毛利率方面，受公司降本增效及铝价回升影响，亏损情况有所好转，毛利率为-1.96%。
	表5  电解铝主要产品产量情况
	（单位：万吨、亿千瓦时）
	资料来源：公司提供
	其他业务
	其他业务方面，公司其它非煤业务主要包括工程施工、机械维修、材料销售、房地产开发和铁路运输等，分布在兖矿实业公司和兖矿物业公司等分公司中，主要服务于主业，部分产业盈利能力偏弱。近年来，为防范煤炭主业风险，其他服务板块产品价格按照市场定价机制，市场化运作，发挥行业整合优势，其他业务板块得到加强。
	2016年上半年，公司其他业务板块实现收入138.72亿元，毛利率进一步上升至15.84%。
	整体来看，近年受煤炭及铝价格下行影响，公司整体营业收入水平和毛利率水平均有所下降。
	4．未来发展
	在煤炭产业方面，公司将稳定本省矿井产量，加大外部资源开发力度，使公司煤炭产量继续保持较快增长。在煤化工产业方面，公司调整煤化工产业产品结构，瞄准精细化工，加快推进煤化工初级产品转化和深加工。煤电铝及机电装备制造产业方面，电铝产品发挥煤电综合效益优势，坚持向上游扩展、寻求资源保证、向下游延伸、发展深加工项目。
	截至2016年6月底，公司煤炭业务在建工程主要包括：设计能力1000万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和180万吨采选能力的万福煤矿等。
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