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o B LN g | BRE | A g | BRE | BA g | BRE | BA g | BRIR
LY/ 720.48 | 64.10 19.32 | 530.90 | 5245 22,05 | 782.83 | 56.00 20.78 | 81228 | 51.06 19.93
4L T | 106.95 9.52 12.13 95.41 9.42 1474 | 114.44 8.19 9.82 | 125.67 7.90 4.28
FLRAD 1357 1.20 | -14.89 2451 242 | -37.58 19.85 142 | -17.08 7.64 0.48 | -60.21
HoAt 282.98 | 25.18 528 | 36152 | 35.71 511 | 480.77 | 34.39 0.1 | 64524 | 4056 2.26
B3t | 112398 | 100.00 | 14.69 | 1012.34 | 100.00 | 1387 | 1397.89 | 100.00 | 12.24 | 1590.83 | 100.00 | 11.15

FARIR: 8 Rk

E: RGO REEHA, NEHRSLEHKBEAEE; 2017 FFEHBEAREZF T,

AT A
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2. BExRAS

A EBE

Bl 55 5 AT Ss, A TR E
BN RIR . AT SRR “E I
= BRI R — B R — 77 b i L.~ i8 % —
BERR L.

P55 A A TR OSSR AR
FEM B AR AR AR CBUR AR« 78 M
W) SR AEE R AR (BURNfERR “5
JHEEAL ") R LA R AR (BUF#FR
“CHrEERetL”) FPEFEARKBEIEA R AR (LR
fEIRR “ARREIR.

F P Y B IR 2878 AR AL FE 7 N L A
- REELTREE R AR (PR EFRR b
) IR REAE PR A F (LLR FRR “35
B RS RZHRe A RA R (BLF
fRIFR “BR/RZHTREAL ). ZEBEIN . FEHEE PR
() ARAE (BUREFR “ 7B E R
2016 SEAFIHER A BN L1A AL, R &N
1.03 21, KRR AR He s BUE VI 782.83 127
B 2016 F), AHLIA 36 X EEGT S, 5

PR E PR RN L5 ACIE/AE, 54 A i i B
I A% B 397.88 {2, WRfiEE N 51.80
W AR, AR RS T AR R e i [ (R
I, AN A R e 8 YRR AR e B U
R R TR %, PSR Z MRt SRk
REVRAE R T BRI, FRREIZSDR, TR AE
T 29.06 141, A% 58 = RE 3920 J/AE; FARR
INAE SRR 42 1 B R TR A B A B 9.11 12
Wi, 1% 577 fE 5445 JiMi/4. 2017 429 A 1 H,
2\ F) 58 BRSOE 40 5 A T R RSB Jo ok
TAEA R A w5577, fi 4 78 B B A 25
BV R, IR A R A T
THEE] 1172 Ao, wEMEETTIAE] 8.17
e, Am BRI R, WSS AT RREER JE g
JIAR 3

BE 2017 4 9 AR, An CRBLES 24
AT 4476 Ko TR R R E KRR v
FELSRAT A=A, AR 7 TH B EH K
ik EMAT N, A RAE KR TS,
R B HRIRE LR AT AL T

R 2 A EBEFRBERAEN (45 Tk, b))

b= 2014 4 2015 4 2016 4F 20174 1~9 A
Feh 10212 10902 11415 8670
O F AR AR 7= AR 189.59 158.27 211.50 232.21
FE IR AR A 7= A 374.62 297.53 318.73 203.42
JE: NG RAR

bE 5 o | T A R BRI A T ORE I
2014~2016 o al MR - E Sk 2 ETHER
2016 4, v FEEIE 5 11415 JNd, [F]
ELK: 4.71%; 2017 4£ 1~9 H, A =R 5
il = 8670 JiMli, [AIELIE K 103.26%. #i
WP BN I WO ToREAE . A
ARSI . AR RIIIER T B2 4R 3R
EAR W ENMIC T RBAR . A
P AR S B e B AR AR %, BEAR
SEIL TR TR B PR AT R AL
HZht. Pt

PR AT, 2014~2016 4, o] miE

PR A TS . 2015 4508 m) ) N T liAs
SO 5 4, BRAR T BN AR 5 55 B A,
5 20 W) AR A AR AR R A R BE T B
16.52%, A 158.27 JC/ME; 78 BB 32 B
A pE AR EE R % 20.58%, SN 297.53 ST/
2016 4, A FIAFA A EFE 21150 Jo/
W, BT N RS (1A D% il 4 39 n i 35
FEPEBPNAE = A T2 318.73 Ju/mli, EEA
BT N R SR . 2017 45 1~9 H,
ONEASE AR PR A Y 232.21 o/, F8 KRN A
FE A 203.42 JE/
FE Rk

HA G EA 18]
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A TR A 4 B R S G
oy, Hh A, 5N, AREALL
RAEH R AEF i, AW d 60%LL
BRI, HERAN GHECARE, A
A 7 B AR AR B O, o
ARG A = LN R A A PR A J AL AR
WEREER], B8 B A A i [ B R
ABIRAT; s, AF  HirmimhHEA,
B E AR R AR, JF5 2 A4 ) 4R
BRNFTE LRI EEKE R R 87
M, ARGETRERNZE, FEFIIC. R
TP SR {5 FIESS

2014~2016 “, ~HE]H&ERE LR
WK, 4rRlAE] 9371 Jimf, 9938 il 10263
Ji CELERIMES S BB AR R
), PR AN 91.76%. 91.16%F1 89.91%.
TR AW, B BN B
&, 390N 357.51 1250 314.11 12761 273.36
o6 (M%&G 0%, AEEMES S, &
EAFMEIRPA R, 2016 4F, AFE IR
FEUON 782.83 1276, HFEA RN 10263 1
m, [F] ELHG K 3.27%, P53 N 89.91%. 57 2016
R AR RN L BkREm, A F] H PR
Ptk 332.82 Ju/mdi, [ LK 5.30%.

AT, A TR 5 5w s
£, 2016 A\ R 57 5N 509.47 147G,
RN 65.08%, 7 LA AF KIE 14
K 24.25 MEA R IR G A wENIRN
DTHRECR, (BN A BB R DTk A R -

2017 4FHT =ZRLE, 2wl R iR G i
BRI B S Bk, R
WK 812.28 {470, 9 2016 FAAFEMERILA
fr) 103.76%, Hor H SN SR S O 53
WA 317.43 1270 K 494.85 1276, Hidr, AFIH
PR PSR Ry ) 8670 JIMAT 7477 JiN, 77
% 86.24, EFEHEART T .

£ 3 N H BB FAER (215, Fek, TE)

HE 2014 4 2015 4F 20164F [20174E1~9 A
Feh 10212 10902 11415 8670
el 9371 9938 10263 7477
BN 381.51 316.07 332.82 460.56

oA RR: 3424
E NG AN ARG, BN AT S A B A

3. AL S

AFEAES % E EAR AL T 2% HffRes
b5 Fn At 55

Yk T ik 4

P4 ML 55 7 T, 20l 55 B A
BEIR . JRFEME RS, FEZRSMELRE
B BRVURIAR . STMIFFRH Bram s B AR KA
R VIE2 RPN CL AN\ 25111

PRI, AR 2016 FEE A F L H % H R
FERE 296 JIME/AE s BEER S BE 100 JIME/AE; JRE
FERE 90 JIW/AE s FERIFERE 175 M. 25
FE B oy m AL T AR ERAE £ T2 32 20 100 /5 i/
RIS ITE , PR E A AL TR e
Rt

PR EJTI, 2014~2016 A F &7
PR R ETHE. 2016 4E, AF HEE. B
RN PR 2= B P /o $e T+ 22 336.76 JMi, 78.82
JIMEAN 82.23 i AR E 175.81 S, 5
R BT AR T, BEER R
AR T, N 77.84%, [FLLFEAK 0.56 > 4>
A, HAb R SRR R IR 95% DL b, R
Pt . 2017 4EHT=ZFE, AR HFEEEN
245.66 Jmli, £ER7E 8N 133.00 /i, 2N
[ #37 BE 1) 110.66%A11 101.33%, /= REF ] 245
ms [, AFESR =N 58.03 JiM, FeRE
FIFZEA 77.37%, 5 2016 FAHELABLAK;
JRET=HN 52.59 Jili, 7= RERIFH %N 77.91%,
52016 FFRFE 432 MET A, FERAAET 8
A% 9 Ao B IIG IS B Brsic. =852 7 i,
B F P2 S %20 86.45%, ¢ 2016 4F T [
10.08 N H 73 i, FEE R A FHER 7 W EE ™ il e i
HHEETEG BERR P S fidt— b T &2
75.84%; JRE. FER ISR AR .

HA G EA 18]
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BRI 7T, 2016 S S AR Y
BRMEA, FEZ LIRS AR LR,
Frh 2016 4 HEE S £ A% A BTN I . BR1Z
FTH, 52 FPEBERAN A BBk AERAL T AN
ARSI R R, 2016 4F 2| BF R T %
4.92 NESY A 9.82%. 2017 SERT=ZFE, &
PE R B RS RIRERE Bk, (H SR JEOR

SAEAT N Y kR, AR B T
% 4.28%.

2N\ H AT IEAE B P AR 2 152 100 5 /AR
HyH I E , T H BT 164.06 1276, T 2011
9 HIF L%, 2015 4F 8 H#REHAE, #%
2017 % 9 K, &0 H S A= B, Tl
T T 2018 4RIk F 80% LA A= 6 fif

%4 BT E2FHEHEN (B2 Feb, Tb)
PR T B 4%k 2014 4 2015 4 2016 4E 2017 4£ 19 B
it 296.00 296.00 296.00 296.00
PR 254.48 319.10 336.76 245.66
F
By 222.75 301.16 325.09 212.37
LR 2050.00 1200.00 1486.00 1855.00
FERE 80.00 100.00 100.00 100.00
N s 77.18 75.98 78.82 58.03
Tt
Ay 62.43 59.57 61.35 4401
BRI EN 2450.00 1970.00 1754.00 2337.00
it 130.00 90.00 90.00 90.00
R 73.69 70.81 82.23 52.59
RE
R 73.89 70.28 82.52 52.44
B 1540.00 1350.00 1034.00 1270.00
i3 175.00 175.00 175.00 175.00
PR 172.62 175.17 175.81 133.00
R
Ay 160.09 181.86 187.58 132.86
BRI EN 904.00 740.00 945.00 1583.00

KRR 8] R4k
E: 2007 FWEFE MR OERER TR,

w745k 5

AN SR NS e et s AT R S PN
"l T, DL K. BAROR BV
PR IN TN E . ARV AP R EE S
EEMTHRBANMEENE. LR
L, DERRE AT Bk
ERTHERBIB S RBRNE . FR—FIF
NE SR, BAROR B> dh EZEH TR E A
SRR A D BRI R A AT A
2016 £, A HEBR A FHRENLA R A
14 MERLRER] AT T ORAE, ATFTK
FL I MR AW ¢ ™ i 2 B EAT A1 o

2014~2016 4, 7 & DI 258N
Iy 3N 13.57 /276 24.51 1256 19.85 12T,
Weshieok, Hdr 2015 A IERE KR K R 2 7
WIS DR ARG G, S i R AR A B I
ANZEAN T B E RN T 28OS R Uk
AMAERK; 2016 4F, AR HEELSE
N /b 4.66 12T, FEAZ 2016 R
AR QT AT R FRRER A PR A 74777 14
JI HLAARAR R, EREE S SN KRR D o
AF 2016 FAFAEE R 7.52 5, KH
20.35 {4 T FLBY, PHARZRHRE 10.19 J5M, F=fE
Ji, A 2016 R A E AN H AR

HA G EA 18]
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BE; FEJIPTRE 21.85 2T BURS/AE, BHRRER
8.20 Jimi/4F, L AT . T ERAK
IR Re R R

Z R BRI R . IR E R, A
H AR A T 5 HRES, 2016 AR
P % 1h-37.58%1k 5 %2-17.08%. 2 ] 2016
FOE AT MR L, BB R
R TATEEH . KA TR I TATH

FIMRIRISE ,  [A)KE 268 T A0 ML R B A4 )
R, TRIIRR P 10015 DU v] ReA FITa2 it -

2017 4F 1~9 H, 2wk 14.10 /4T
i, AEPE A R B 9.50 Jiml; SEHLIN 7.64
276, ZEWF=ReS RN, 2017 SEAF H
FREEAR AR G i I A% RR SRR RE, &R Re
00T, R A KB ERREEER,
2017 4F 1~9 HRHEFIZH-60.21%.

A5 NG WO E RN (B4 Feh, %, FRE. AFER. AT RE)

2014 4F 2015 4F 2016 4F 20174F 1-9
nE WE | EER | 9f wHE | HE | S WE | HE | S WE | THE | S
ke 1184 |  96.00 |11520.27 9.18 |  79.14 |10301.99 981 | 76.66 |10253.47
A 2096 | 89.08 036 | 2074 | 8936 035 | 1853 | 9106 030 | 1209 | 8574 0.31
R e B 7.06 | 99.00 | 2581.08 934 | 9800 | 252892 940 | 9225 | 2440.22 | 1041 | 10958 | 3114.66

FA R IR A8 Repk

H A b 5

A A AL 5 = EAFEH SN AR
Gy~ M B2 AMREIR R 25 )« AR TSN
BT MRS5S N DL B FAb RN, AR 52 Sl N
NHFEA RS . 2014~2016 FFF K 2017 4F
BT = 28 B 0 =) Ak 55 B B 3 ) s B i N
282.9812,70+361.52 12.71480.77 {2 G 1 645.24,
B SIS B E 4y 5y 25.18%. 35.71%.
34.39%7F11 40.56%, FIABIFN A USCN bE B R H IR
K. A E] A S &SRO A EL
RN BN, BRERIZREAR, 2017 FHi=
FRE, ZRBBIARERRNR 2.26%, XIFIEK
DUBREEAN K

o ) HoAtholk 5% 7 5 L Kok 45 B 66 52 5
G R . LR AU 4154, Bk
%% 2016 “F 43 JISEHLON 336.24 14,70 29.54 12
JG~ 34.31 12 JCH 6.66 127G, 73 HlSLBLEF] 3.78
{¢.76+ 6.81 1476+ 3.42 {270 1.19 14705 Fl&k
ANV 25 EEAFEERIT RS . kM s, T
5755 BURSGSE, R, SRIVENLIL
NEO N, EIRON BB L E RN

AT S FEHRE T E T AR IR
H = R A F BT AL RS etk s = I R

BRAF . BrRPREEAA b= KA PR A 7
AP R R IR A E] . H SRR
G MU= I R A PR A RS0, TH A T 2R
Lo B, 7o, IR SEHIX, R IH 2
R TR . SUBARIHb U,
H = AR 2015 AESLELON 28.70 1276, 2016 4F
SEPLRON 29.54 1470 . #%E 2017 £ 9 A, A
A F A O E SR 10 A, BRI AR
338.82 JiFUiK, Hiklaskix 98.99 1276, 5
B 73.14 1200, ERTHAEREZ O
e, AN 2016 AR, 2 EIUGHTEE b I I
H e S X D A et . Hrasaeth
T HSFH o« HoA R i ER X S A LR iR
LI H AL T R R RS, Ak, FE
TH, MRS 47.10 73 FJK, HH
MAETE 51.68 1470 HriERetbIiE M T S E A
FiEE X, MRIEFC AR, . Ak
FUS A 11.80 /55K, TiH &4 5.10 12
TG LSS AR 5K, X A EIER T —
EMR 4 SR

2017 FFHT =R, AR AL S RICE
NIE 645.24 12,78, N 2016 HFiZARENLIL
AKI 134.21%, /5 2017 SERT =FE A A E R

HA G EA 18]
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WONH 40.56%, LLEHE—BHIK. BAEN
2.26%.

BARE, RS54 7] 1 2 R K
P PREERE A PR, AT R
Ky BT 8RaE, MARIIME TR |
RADIR RS EE T 8, ST RAT BT, /347
FERTUIE T FLARME 55 b E N L BB AR
K, EERAREMAGE SRR, FIRABHE 5
W= TR EASEIN T AR B S ST, T
KN T BEARE NN rfe i, (HEEAR R
ABETA T B

4. BEHE

2014~2016 4, 3Z/oval g AR PSS K
S, 8 EV B BRI B, il
A 15.56 YR+ 16.33 KAl 24.62 ¥k R AT
e O B NI, 4y 8.15 IR 5.74 ik
F16.64 ks T JE B R BOEEE K, N
0.58 Y. 0.49 YA 0.63 K.

BRE, AFBAIREE MR .

5. RERLK

N FVRE DUR RS v B A S v
JER 2 A% s IR RV 1k v HE
Rl e, Bl REEZIEE
W, S AuTE B S e P, TR =
T AT PR R AR AT s AR A= S S R
X Ikt te), RO R v = AR s Bl
AFIE L RE I SBRRINE S K B Y5 42 |
B, RRA R R — Tt

B 2016 ), AFfERE LR AR
WITHES] 1200 MRk S 3508, 1000
JIRIE A RS R 500 TR Ik BE
(G TS BT 180 7SR BE 77 14 JT AR M
ABETEF= 68 100 7 W ) Bk 75 A Sk A Y50 i ek 201
H. 8% 2017 4 9 AR, FEZ A SERE
T 2017 £ 1 ABRARDISE M, AFREET
FERBIREYIN 283.19 {2 T4 %= 123.34 12 7T-

BAAKE, AFAEEITH ST R
F T . HA R BT e R A T
SHEN, ARTARIES W IHA B 1E =
B[R CRFF BRI H . B BB TE & AR,
A F)ASRPETC M KB R, BEE LR
[PIEHET5E T, A FEI AN 75 R A T gs -

A6 HE2017H9 KNG EEAZIAREL ($45: 127T)

iH TR | 2017 42 1~9 F SR RAN | 2017 SRS | 2018 LR | 2019 SRR
Ly A YN 119.77 0.10 0.00 0.00 0.00
VEEOAS Y T 56.42 10.50 12.50 2.00 0.00
Egie o 95.48 11.00 11.14 3.00 0.00
TR R 35.67 5.01 5.44 10.00 3.00
IR P AR B U A A v 5T H 164.06 3.80 18.46 0.00 0.00

i 471.40 30.41 47.54 15.00 3.00

FAT R 28] Rk
L. WSt

1. W57 2 B S0

3] 2014~2016 SEIA 554 i b R
et MFE S AR i, IR T ARHE AR
BILAH R LA F SO (BEED
B IR 5T A 7 B e Bz, A FX 2014

AR AT 7 IR AW 2017 ST =M
FHIERGH 1T

N 2016 FEANFRAIN A I I 3 1AL 3
XK, Hl R BT AR A R A F T 2016
12 ANER, TRt TARAR S
P S PR AR A IR A R R & R B
MG IRV RS 6 5K, 4 BRIE R ORI

HA G EA 18]
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Hlm S REEARAR . IR R
ANFE IERREDI RS AR AT bl
B GRID ARAE. RS BERTRE
FRA T AT AR IR E PR 5 AR A R . 2017 4
1~9 H, AREIEHENAFHNE I
JRFARA 1R, NETERETAHRAF,
AN 0 R 1 DR R 12 R 5 3
+ 2017 % 4 A 11 HEMEES AT . #% 2017
9 AR, A G A B R4 B
ANFE T 124 K. BIREREA TR, XHH 5%
AR, AR .

B E 2016 K, A wE GBS A
2317.04 1470, FrA &M G 584.99 1470 (Hrh
DR ARG 437.70 1270), 2016 £EA ] SEEL
BN 1397.89 14.7T, FliiE =50 14.16 147G

B2 2017 4 9 HIK, anlEIFe = asi
2586.76 14,70, FrAE M & 685.58 1470 (H
DR AR 532,48 120); 2017 4 1~9 H 2
FSEIUENVION 1590.83 12.7¢, i S 45 20.29
.75

2. WFERE
2014~2016 “F, AHEFEEABFRSHEK,
YK 7.67%. HZE 2016 K, AFEE
AN 2317.04 1270, %% 2015 K 8.55%.
MAI R, a5 b 33.00%, FEHRBHT™
i 67.00%, A= FE R LR BT~ 3.
Uik
2014~2016 “, A HEBIE A K,
FEHEAHEK 12.18%. HZE 2016 FE, A
WBhTEr= 764.64 1470, EEMTMEELE (5
48.28%) FIfETE (5 25.71%) KA.
2014~2016 4, w5 Mm% PuEE K,
EVIK 14.84%. #E 2016 FIK, AFEH
%4 369.19 127G, [AIELIEK 1.79%. FE 4R
ITAEE (7 72.09%) R AL 08 B ¥ 4 (5
27.90%) Hi. 2w 3ZRBE 4R 69.13 /27T,
FH % R ARAIE 4 A T30 AR 1) 5 B A7 2k sl 0 S A7
SRR, 52 BRFRRAR b 58 T %8 4 A AU o EEAS

Ko

2014~2016 4, A FEAE oy AR SR
MO, FEK 17.24%. #E 2016 4
&, ARG ERT " 3151 4ot, FEHR
P 17.91, FEHAFFREA I HBHE, BT
W AEZ T 22 I 2 A SAME AL B BT

2014~2016 4, ~wEl/DERAEE, 15
MUCEE YR B R [, EBRD 24.93%. BE
2016 4FJK, w RICESE 31.38 14T, [FILLIY
1 50.03%, FEHARENAIEK, EiEfd
R Z T E. Hrp DARAIT A I N E (5L
77.09%), HAb YR A&ICE (4 10.25%)
H{EHIE (& 12.66%).

2014~2016 4, A F] MO PSR,
XK 27.37%. #E 2016 FE, A MNIL
M3k 36.26 1470, [FILLIGK 44.92%, EE AN
FLEDIONRUASEIE I, B HA R 25 S 3K TAH S 1
TiArEL. WK E, 1 LN & 66.75%, 1-2
i 18.58%, 2-3 4 5.83%, 3 FLLEg
8.83% . A\ FIARHE K i 7 AT i ont RIS R T4 AR
M 5.73 {270, THEZFN 13.65%. BIAFE,
A FINOK R A RS R, SRR THREC N7
9%

2014~2016 4, ~aE] WA ERIE Bk s,
K 13.80%. HE 2016 K, A A AT
AR 22.84 1276, [FIIEK 47.75%. WIKIEE
1ELIN Y 44.41%, 1-2 4F 5 35.53%, 2-3 5
17.82%, 3 ELL L5 2.24%, THZIRIKHES 2.05
{276, % 0.89%, A F] USRS A K ES
AR, FRARE— R THREA 2 R .

2014~2016 4, 2] HAd S ORI 2 5
RS, FHHK 549%., % 2016 FIE,
o w HoAl S WA 30.07 26, A BRI K
27.78%, FENMEWLRIES . TERIES. 4
Kk, WK E, 1 LN 5 53.96%. 1-2
1 3.78%. 2-3 4F 7 1.06%. 3-4 4F 5 0.56%-
4-5 % 5.15%. 5 4ELL b 35.49%. 2] HiAth
IO ISCER K T 4340 50.37 4276, X HAb R kT
RINKAE & & it 2029 1270, HIREEEN
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40.28%, THELLEIE R, HA /A 2016 5510
S AU R I BT B R IR M 25 1 LA S WS R A
1t 13.35 1470, WHAIHRAKAES G 8.93 14
JGs T EEN MRS B N SRS IR R R 1L AR
KRV PR A R WOF TR, RIS 4
Ko I REERZER, AF 2016 F51 K
WK 1) HA ROSGROR Bk, WA F
FIRZ MR o

2014~2016 4, AwFMfERREIGK, i
HK: 22.58%. #ZE 2016 FJE, AR AERIKIH
i 1H 196.59 1270, [FIELIEK 13.65%, FE N
=T R A KIS BT, THR A7 T AN 1
% 2.00 127G, THEHEN 1.02%, 114 EIHRL,
AN FH 8 BAF SR KB . WA RCE, F %
HEEAE R (1 17.83%) I F A A (5
44.54%) FIFREA (5 23.79%) #4J%.

AHE 2015 FRINFREA FEE T AT
77.41 1476, 2016 SFARIMARFAGFE ™.
2015 E Z8 MR BRI A PR A W) 2 N W4
% 1-/> ) Watagan Mining Company Pty Ltd (LA
REFR “Watagan ™), 1% ] PR FUARRR H S
& (Special Purpose Vehicle, “SPV”), F#HH
(A T AR AT B B N R AT (5 25 L LAY A2 ik %
K. Watagan FRO7 S5, $LIAIEE B AMEHEE A
HMBEAUND RATHIBR N 9 4 1) b 32 5 1]
U 9.5 ALETCHIfSs . e, AN
NATRUEHRAE 3. 54 74 QEATHL HRRAAT
1 S AR, Z8 0 S [ 20 2 AH B R 5 55
[FIHS  FEA ORI ALL LA 1009643 & 1) 52 47
EREAT L BT BN R R Abel
A1 Tasman B CLAR {805 =4 ") 1A Watagan
RATHIZ) 13 /e (R st 2 HAR S R
JTH ). 2015 4F 12 A 31 H, #=EARE
B R ) W RUR I AR A AT RESEI, R AH
RN (G =5 NFEA R I B, AR ™
FNFEA RPN 7354, 2016 422 A 17 H,
SPV HZ MY AR . R R & —
Fi e A A LA E T R AW, 1R
P, SPV AWK RAT 9.5 AT FF .

2016 4F 3 H 31 H, ZBERINKG =1 % =%
% SPV; [ANf, %% 7.57 {LE TR RAT
F 2016 5F 3 H 31 HAER COVBRITR A IR
AN 5.5 12370, BiE NSW REJE A FR A F
B 700 Ji3ET0, HHRERR SR A PRA F
N 2 {23550), 552 1800 JiE i T
4 A 29 HRATHB:A NSW BEJRE R A . It
Ab, Rl 1.75 (CIuRFHFHE T 2016 4F T P4F
fra) AR [ B = it A PR B RAT 56 HE . AR
P, AR O AT SPV 2 H# 5,
M E AR 1% 2 7 S 2= 3 IR, Rk 2016 4
K SPV A CAHMAN R LR G IR K
il AT MR H R .

2014~2016 4, Aw\— N 2HARKAERS)
B EhIGE, FEK 9.09%. #iE 2016 F
&, A —FERNBIARAER BN 20.75 12
JC, ALK 32.55%, 45k EEEl—ENE
WK N R (19.44 1250) %, RFSMIEE
V7 A TR Z e A S A SR
Wtk JEse T 2017 4= 2 A3, SE e
H1) 17.40 A2 70 AN FE MR- =] v HE il 9 L 6
A PR F XA 7 ALK 2.04 47T

2014~2016 4, A" HAWGFRBNTE =30 T
F, 4EH TR 11.97%. #%% 2016 4EiE, A
H ARz %=~ 25.79 127G, [FI L T B¢ 28.49%,
FERATE N EFE RN g TARIE P 5 T,
LR A B AR, AR R IE 4 R AT
o AT HANR ST LR R
AR 20.06 1270 .

ek HF =

2014~2016 4, A" AERLN 5= s,
SEIEK KA 5.64%. #E 2016 FJK, An/FE
mBh B 1552.41 1476, [FIELIHEK 15.66%. 14
WoRE, [FE%rEE 4277%. 8 LR
18.24%. LX) i 21.20%.

2014~2016 4, 24w [E e BT PR Ak,
SEYIEK 5.79%. #E 2016 fFJEK, A F [EEHR
FEKTHAN BN 664.03 1470, [FIEEIEK: 25.02%;
FEHPM % (55.17%). R &M
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(39.94%) ¥k 2016 Fit-$E471H 52.65 127t
B 2015 AR I 17.13 1270, A a5 E
P BGIE T AR TP 2

2014~2016 4, AEEHE TREWEEN TR,
FEHED 13.21%, . HE 2016 FJE, AFERE
T.F#4 283.19 27T, [FLL/b 28.43%, FE N
2\ T BV A AR 9 SR Sk A R ) Tk 150 H
125.12 fZouiE N[E e %77 A RIS T 56 /K 2
158K Z WrRe b e S I H  15.16 {40k
NBEEBR =L 78.74 1LIC NI HE =, A
FE A TR AR K

2014~2016 4, AFTLIEEF=HEINHEK,
YK 13.62%. #ZE 2016 FE, AFLE
BEr7N 329.17 147, [AILLIEK 58.40%, FE R
PR L AR N RIBUR Bl AR 48 B 305 T 3C
i, A F] 2016 AF 390 E A K 3R Tt AR H BT
hn 3477 f¢.ot, VAR HAE R TR R
7874 fLIUFEL . LI B E E LR AL
(66.08%). #RH L (5.39%). RIRIH XA
(8.56%) Fl-+ i FAL (16.91%) M.

HAE 2017 4 9 HIK, AR E=EEA
2586.76 14,70, % 2016 KK 11.64%. M %
PRI, TREh B S A b 40.82%, JEVRBhBEE
7 b 59.18%, FEAZ Tk M & KRR,
NFIRBN B ELER 2016 SR K 7.82 N4>
o B 2017 4F 9 HJIS, A ] 17 ¥4 550.54
f¢.70, % 2016 FJIEK 49.12%, FEHTT
ATV FE PRI G A SR 0 554
R AR RN, A
BN PRI, BRAT AR SIS, sl
N E R R 2016 fEERIE K 106.50% &
64.80 14.70; HARRIWGK A 50.59 1475, %& 2016
SRR K 68.24%, FEEONAIUFR TR 2
PN 3% B2 3BT B EE K BTG kb, A7 IR
235.09 1270, K 2016 FJEIG 19.58%, F%#
HI TR BEAL « FE BRI A 28 4 28 T A7 B2 4 n
DA KT & 3R 3 = A B ORBL X Hh 78 87 5 A7 1%
BEINATE. #E 2017 49 AR, AFAERsh T
PR AN K, (EAE 2 TR AL 2016 )i

F%AI% 56.45% % 123.34 1470, FE BT AR SR
JEATT 2017 4 1 H IEAARNIZE, e
AR 147.201 {20t A, K RED
K BOFANAFR TGRSR H, SETCE B
5 2016 I K 37.39% % 452.23 /47T

SR, AT A ER B B N
WMBNBE R, TR e, AR JE
BB LA E . R TR %7 N
Fo AFHEAREANES SR, FERA
FAE B8 3 R AR, A7 BRI — S B XU
WSR2 R T4 5L, AR TRt
TR A F]EEARTE R AU

\g

~

R > K

3. AIRBRFIAHZRG

B A H

2014~2016 4, A#| prA &G A&,
FEBIWK 7.00%. HZE 2016 FE, AFAHE
WS _ETF 9.12%% 584.99 1276 (Hirb/b¥#
WA AR 437.70 120) » AE TREAE T &
25 [F Eb K 26.37% % 116.55 1276, EEHE
RABRIEIEKFTE . 08T REA 7 BT # AL
WEBEUSLIEA (5 22.77%)  HENET
A (20.20%) . WAL ([ 38.67%) K4
e (43.96%) FIH AL &I AT ((5-32.93%)

2014~2016 4, ~w]BEAXNFPUEIGK,
YK 71.19%. #E 2016 K, HEANMH
N 56.95 1470, LK 170.36%, = EJH K
i (LD AFTFA A 7N A PR A =K
AuNIG N 70.21 Jiv6, W 11014065 (2)
AN FAF g A T 4 40 PR w3
GEARKENN 2.74 {27C;  (3) AR T AREITLE
W RS A BT R A =138 B3 I 0.13 1278
(4) AR L AR B BER T S0 i %8
BRIRIT R T 20 S A BR o =13 4 A Rk
Hi A P AR A H 8 A AN 30 7 4% AL vE £
M P A BT R ) (& E 1 K [2016]453
5, BARRXF A R EARITE It 182 5%,
IR 828.20 J3-F- 5K, &M Tolv ik 50 4.
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G 50 45, AFLEEAH 50 4. B
Hh 50 AL SCHRER SRS 50 4F. R P A& L
50 4F. AR ML 50 4F. 4k FH 50 4E. RIS
SR 40 5. R ZE R M 40 45, IREUE
TR CRGITIE®) 70 4, HEBUFIZT
AR RN AT, RS A KPR+
iy LR S bRitE, AH RGN A T B K% A4 34.77
2.7, DRI T A B 1 55 I AR 0 BC BB, B TR BE A
AR, H R A IR ERA 5 T i) B L T
(5) 23 A - 7 F8 MV A7 A PR 2 = [ i
fEfesfin 448.93 Fits  (6) AR FARGT
BRI T PR A mIR S 780 R A4k
HIRAFR M 1.25 {276; (7 @l AR
FN RHEEE A FR A J AR RN A I 1Y
fn 332 Jigt;  (8) AFIRIEHFIIRER FAE
AR “BEEAL” 68 5 4 kD> 160.00 57T
(9 A TSR E AU 300 75
JGo (100 AFF AR EFRME . bR
{54 s ™= A BRA = > 2.86 T3t
(1D LR T BRI A R A ]
R Z VAT RS AR X K H
FN EHZFEARFF RS AT X A0 H i
T IR RN A a5 > 662.29 Fit.
2015 e, AwEFrAE N+ 29.75 147
HAhR G T H R AT 2015 4 3 HF 11 A4
gl 1e) o LAV ARAT A A B A R SE N LAY AT 1)
10 2.7t 2015 455 — 7k G5 A1 20 4205 — 1

K BEA5
2014~2016 4, ~ElHAhLEE R BN

-33.62 147t -51.39 1¢.7uM1-48.51 1478, I BhEL
K, FERNA TS MIRES T HZHR )
A FEICER AR5 o

2014~2016 4, AFARSEANEFEL: T,
R/ 11.25%., #RE 2016 K, KOECH)
i 64.75 1270, [ 12.90%, FEHTA
)b A 57 2 20 A R 2 ) e 1 T AR b B
.

BZE 2017 F 9 HIK, AR AEN
685.58 2.7, %% 2016 fFEHK: 17.20%, I %

T 2R EEPRRAT 5 10T m P AR R S5t
AAUE 5 A Z BN L e s, A ] 2 B AR AL
FRPENE K 5 532.48 {20, [FIIH, AFHET
REA B G BN TR 8, R BCRIEEL 2016
KT P 15.06%.

BARE, A A EBE AR EAE 2
DR AR o PL R T, A IR R A RS
IER RO RN E Uil DAL T o

AR

2014~2016 4, AwElfAfiiETHAEEK,
YK 7.59%. HE 2016 K, A F 7
%1 1732.06 1276, [ALLIEK: 8.35%. Fifsifa g+
Wl fit 51.61%, BN A7 48.39%.

2014~2016 “, ~wE|Eh A S A B
WK, FEHHEK 29.86%. #E 2016 FE, A
FI B 7N 893.95 1276, R LLIE K 22.84%.
s i DR ( 39.56%) « —4F
MR AER B Tt (Y 21.21%) FIHARS)
fifit (& 18.11%) NE.

2014~2016 4, /vw)HIERUEIG K,
SEYIE K 34.36%. HE 2016 FIE, A5
3% 353.63 127G, [FIHLIEK 29.56%, TH AN
AE R IAT S MR b, EEURIERE
K (il 36.96%) FIE K (5 62.42%) 9+ .

2014~2016 4, /vw] ST EAR S ShIGK,
FEBK 37.62%. BRE 2016 HJE, AF NAT
Y5 67.52 1270, [AIELIGK: 208.12%, FEJ5 A
RO RBEINILAI, 75BN B D T K
SLEE B L

2014~2016 4, A FMNATKEE ST %,
TR 13.85%. # & 2016 EJE, A NAT
MKFCN 36.48 1270, [FAIELIEK 25.40%, FEHN
A 0 S JEAA L AT K R AN 43 57 5 v B R
DOFRIGIMBT . RATIKR KRS R, 1 FLLAN
5 37.22%, 1-2 45 33.60%, 2-3 45 15.64%,
3 LA 13.53%, 2 LA ERNATIKE S A
B, AEAE— 8 B RNORURS: .

2014~2016 4, ~w] TSGR B R,
FEH R BE 9.10%. A 2016 4, 4w Pl
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T 25.00 1270, [FILEIEK 4.13%. JK#E -, 14
PLN 7 93.04%.

2014~2016 4, 2\ =) HAR A K s,
XK 51.19%. #ZE 2016 ., A F HAk
MATEK 30.54 1270, [AIELIEK: 135.79%, TN
N )TN AT IS 52 % A ) B AL 3K 18.89
{2 ICHTEN

2014~2016 4, A —4F A B AR S)
T A, FIHEK 80.07%. —F 1 E|HA
ARG B A7 5 A — 4 P B ) K A A S OR
—E N B NAT 7. #E 2016 FJK, A
—E N BRI B 7165 189.62 14T, R LI
/1> 13.36%, T2 AR/ F]—4F LA A 1 A5
2080 BT e

2014~2016 4, 7~w] HoAdR 2N o7 foi bR 1
K, FEHMWK 11.72%. #E 2016 4, A#F/H
i ZN 71 fit 161.87 124.7t, [FIELIEK 27.67%, =
BRENELE T BT AR FMENHRAT 5
SVE 135 AC TR AR B SR BT . WG
HoAthmah 7 fith, F IR 25 134.88 127615
83.32%) , MATHI-MIPHE . B, EEEH
26.89 1270 (15 16.61%) o AR5 M AT 4E 3
R BT S5 AN R S AT AL B

2014~2016 4F, A" AER B G LD,
D 6.87%. #RZE 2016 fEJE, A FE AR
fifii oy 838.10 1470, [AILLFE# 3.75%, FEF
KA (5 58.39) MM A5 (5 11.49)
)

2014~2016 4, A FKMERESIHA B
TP, LT 5.31%. ZAFEENSTK
S R B 3 B AR, BiE 2016 4F
B, A KSR 489.36 12T, FHEK
6.82% . A F] K IME R ELFE (S F A 3K TRAE £ K
HE AR A K R0 5T HR A K, R DR R A R G L
69.51%, 15 fEK G 24.87%.

2014~2016 “, ~wE|PATEFRRESE N,
EIHK 11.25%. #RZE 2016 FE, A AT
fiiz® 198.99 1470, [AILL % 19.01%.

2014~2016 F, A KN ARSI K,

XK 8.46%. HE 2016 fEJE, A KM
£33N 54.05 127G, [FILLIZD 21.53%, 43N
AR AR, ARSI .
H RS, 2014~2016 4F, A4
S FRELI K, K 9.43%. #% 2016 4
J&E, ATl EEiS N 1488.04 127G, [FAIELIEGK
7.64%. MIRCRE, MRS S 50.11%, K
555 5 49.89%, HEIAGIS LB T K.
R4S Te R T, 2014~2016 4F, AR ™
e, Al 55 T A B F KA 157 55 T A
A LR = I 3ME 5390 8 74.81%- 71.75%
A1 58.25%. 2016 “E437) N 74.75%. 71.78%F!
55.93%. A KIS AL LRGP T R,
AR S HAMN LR T R A K
A 2017 4 9 AR, ArMffiESEA
1901.18 127G, # 2016 4FJRIE K 9.76%. Hrh
LS O — 4E N BRI SR B iR 2016
SRR A FBE 12.92%F1 25.19%; A K
2016 “EJE K 33.57%. # % 2017 4FE 9 K,
N AR Sy 1613.47 1275, #2016 4E S
K 8.43%. H %% &t 38.35%, K
555 EEA 61.65%. R, AFIBFEHGER,
AER A 55 BEAE EL R AN KA 55 T A LE 2R 4y
N 73.50%. 70.18%F1 59.20%. A #
B AR S T HA & AR 2015 FRrRAT
k85 29.75 16ot, FHIBEKEGFAE
ONE AT A, SRR R 22 R R R0 S SR AR
SRR, BAGSIER, W KEGT ANAF]
KHAG S, AR AR, 265 At
bl 2 ALK A 5 55 B AR L oK 40 0 B &
74.65%. 71.47%#1 60.97%.
BAKE, ARFRSIBRESIEK, 6k hn
ARE, [FR s A BTl

4, BAE

2014~2016 4, AHEIEMUAEEEEK,
EIEK 11.52%, [FHAED A 2K,
SEBIK 13.11%, BV R A FFERE TE IO
B3l , A FENLFE RS R, 2016 FFA
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A SEE e N 1397.89 {2 T, A Hu K
38.08%, [FIMIENL ANy 1226.84 127C, [FLL
K 40.70%.

2014~2016 4, w2 A BT,
FEWWK 1.14%. 2016 4 2 &) W) 3% N
150.94 12.7t, [A] LL3EK: 8.25%, = E A HH 2015
TN FRGREFIRE I B AT R B BRI ER T
Hr I A5 AR SRS i, 2016 4 HE 9% A Bl
FrE. s, BFEERH. WS HAEE L
N & EE 23 A 2.34% . 4.36% 11 4.10% . 2016
SEHAR B gL 10.80%, %% 2015
B 2.97 AN E A AT FHIEWIRE A A
Tt

2014~2016 4, A\ G P AR 10 O PR 1
K, FEPHK 126.46%. 2016 /&) %= Al
R 14.87 1276, [FLLIEK: 266.33%, T %
INKARR 11.69 A2 TCHANSE 25 2 T F 1) T 250 1)
B 2R 3.27 AT .

2014~2016 4, A FHFEW S FFEIEK,
2016 44 24.07 127, [FLEHEK 58.73%, H
KRB R W 2s 4.11 1276, ATt s S ahix
FERERES 2.44 1470, oA A E AT A H 4
eI s 13.85 127C .

2014~2016 4F, AFENLAMIAAWIE K,
K 4.14%. 2016 FEA T EMLAMIAN
6.06 127G, FIELZ> 9.87%. EVAMIA I3
NEBUFANEIWSN . B BRI 55 B LA
1% 1 =B AN R E, X R A
DN E IS

2014~2016 4, 2~ w] E A AR A
Wl FBE, BFIERRSE TR, 52 2016 45 R 445
FERAN M G K DA SRR 5 AL T 5Ny K
R, ] 2016 AESEIVENV RN 10.52 127G,
[ b 3G K 28.94%, SEILFINE 40 14.16 14T,
[ LG 7.62%. ##FiE 0.93 1470, [AILLT R
45.24%. A FNEM R, BRSNS AR B
st g Le R, ATRRSRMERZE . S BEAFIFRE T
5y M A BT 7 o SUANE B DA K 7 A R IR AL
SEMIF A i s ma, A ) 2016 4FIH )R

FREA A # 11R)E N-4.93 127T.
BRAERR T, L =FE AR, B%

PR BE RN VPN AR R I RS T R, A

YIESY N 12.08%. 3.58%F11 0.35%, A w]E

AL SEE P
K3 AFRBEFIEEIFRFRE N
o7 %
1800 16
1600 " — 14
1400 . 12
1200 10
1000 3
800
600 6
400 4
200 2
0 0
20144 20158 20016F 17E1-8F
e Bl T A e B Rl AR
m— | {1 —m— Bl A=
—e— EEARER —A— BRI

FAP R 28 M SR

2017 4 1~9 H, FEZIHEIRFT GG
Keigmi, A seBEkIiN 1590.83 {476, N
2016 F44EfF) 113.80%; FiEEHUN 20.29 12
JG, N 2016 EAAE 143.32%; 32 H =LA
FCAARANIEE 45 5 P sz, 2w gL RE
R 9.87%, 5% 2016 - 44F N 1.29 41N 43 o

BRE, IR A A ENMRNABRIEK
A\ B R A BT A SR 855 A
FLER B, BN BT as o bk,
FE P — s 2016 45 K& 2017 4F 1~9 H A+
@ BEA m R A . AR AR R R R
LIEE P

5. AR

ZERBh T, 2014~2016 A FLE
IR EPEE K, F K 6.84%.
2016 FA & EVE NI &R E A 35.00 14
JG, ALK 4.99%. 2016 /A F4E 1S
SN 1473.46 1270, [FILLIEK 64.34%,
FEREER M RIS Z USRI KRS
Krgh. FM, 2@EEshIIEmH A 1438.46
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.75, [FHLIGK: 66.63%, ol SERg M. R4t
TS AT 4 1238.32 127G, [AELHEK
66.63. MUK SZHLR=E, 2016 44 7 I &K
AL A 104.52%, %5 2015 45 KilE_ETF 17.03 4
B, ARSI B A R R T
2014~2016 4, ARFEFEIESN A4S
WARFRHR R, L AR TR, 3T
25.98% ., 2016 4F 2\ ] # 5EE Bh I 4 i 1 A
-55.08 1470, 2016 FA AR FEIESIIERA
5.90 1270, N4 46.64%, FE NN FEEI
ARk BT 8. [FIHAA J1H 3 g s BLE
H°4 60.98 127G, [FIEL FBE 35.37%, AR
RIS AR, BRI A JER 54k 100
H¥EHER R, .

2014~2016 4, ARFEZIEN AN E
TR SR, =458 87.92 A47G.
130.48 {2 70H1-18.05 147G, 2016 4F/A 7] & B
S AN 1036.70 1276, [FIELIEK 25.81%,
F2 B R A AR I & R R AT 595 3R A5 1 B
SIKFTE. M, ARZERIEHI SR
1054.75 1Z7t, [FLEHEK 52.09%, EERLGE
555 AT B A K AT S, 2016 424 =] 42115t
A L S 3 S Pt SN B o == 1
N-18.05 127G«

20174F1~9H , FRREERAT AR IR, A
LSS A BT ik, SEIEEhELEREE T
WK, HEUR4LE6MTT: I, ARREISOAT
DA, A BT B A I A R
NEE27.49107C; 2 AT T 2017 RAT 2R
HH R 25 A0 R S BUR AT R I B 1 B4
KIEGRFE, A &) % 55 2 I & i 3 200N
167.7244.7G.

SR, AFNLELE RS ARG
BRREE K Ak, AR e BB,
BRGNP E I S B IR N s, B
TGS 5 [ B R B R E R, (H
BB B BESN AR B IR 1 A
A\ EVE S B 55 R A B, &
B A SRR, BRI RE I8, MELAYE

BLRS I, TR S RS L B

6. 1E21RAE

FHE BRI FRAR T, BN B A
ARV EL BN, DA IR Bl AT U K i 1
KFZMR, o BALAN LG 2 AR Bl 235 BT R B
2014~20164F, /A &l sh bR K if ) b R P38
73 5 998.36%A175.30% . #; E20164E)EK, A
Bl LA AR B LA 53 7] y85.53%H163.54%,
[F] b 33 T F423.354N H 43 s RI21.57/N B 45 A
HE201749H K, A Al sl & K s s L%y
51179129.89%7F1100.97%, 1% 20164E )i A Ay
B, 20164F ~ \) 48 I &R EN 171 £t H 1 3.92%
[ bR F£0.660 1 7 i, A FI AT A Re 0 —
i

MK IAEGTRE /1, 2014~20164F, A+
EBITDAJ SN T [, 35 T F4#5.90%. 201642
A EBITDAN141.21127T, [FIEL R F429.27% .
20164F, /7 4 {5 %5 /EBITDAFIEBITDAR S
R AR 7 5 910,545 F2.171% . A\l K HE
e 1A B N %

A 2017 4F 9 AR, AFXAIMELRRE
51.00 127G, THARHEE 7.44%., F BRI LA E
WA R AR (BURERR “ R e St
BT TTATAE LR 38.25 4270 MK IR A | 5N
FERRAL AR AR CBUREFR“IF B4 T 1)
PrRUEFALR 12.75 {276, HAsa I TS 5
PN TF IR [ R0 B 1 IR A5 Ui, 4 B8 b
WA B A BRAR R I 15 20K B 4R [41 7K
o WWREHENEG KB, RARE, &
ERE, AFAERES K.

A 20179 H K, 2 F FIRFIRIFRAT
FAERAT AR R RS M SR EHUE &
A5 B 412574.6812. 50, O FH #3245 4% 1128.65
{278, MATR1E1446.031270, 8w B4R IR
EpE . AL, AT FEINE AL
FHEA g =/ MIEHRRE 5 B BT, s LT
O F FEBEBRINTE R RN AR FR 22 5 By Bii, A
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GIRER: S SELRR

7. TEMFERAHEL

IR 2 A AL RN R S R (WL
2 ARG : G1037088300000230W), #; % 2018
HE2H2H, AFRGHEREHNIER, AF
5155 B LE L R AT

8. #AKfE

BT AFE B SEE KWK, LA
FFEBAR SR T SR B IORIAT M 73 B 55 7 T
Pr &I SR A LS, A F] BT RE 5 -

+. BRBENEME S

HZE 2016 F)iE, AFBEA R QAT &1
653.45 14,70, AT E#H &1 67.10 1270; 2016
, BEARISZIENN 29.99 12T, FliEE
#i-14.09 12.7¢ .

B 2017 2 9 A, AR BFA R AR5
A1t 691.61 1470, A &M et &1t 67.63 147G
2017 4F 1~9 H, BEAwRSEEVENLIN 17.96 14
JG, I S E-13.69 14 TC.

KERE

2014~2016 4, AwE|BREATE R = sk
WK, FHEAMKEN 7.48%, #ZF 2016 F
JEE N 653.45 1270, [EHEEK 7.12%. M55
KRG, BEARNRSIE = SAERah 5= b 2
FEAK (2016 4Fiah ¥ Lk 49.16%), Hr
FoAth RGO B AL A 5% o5 b, AR 2016
TR AIN 245.69 14 JGHT 245.53 {46, #E
2017 5 9 HE, 2w BEA R A28 691.61 14
TG, 2016 FEJEM K 5.84%, TEHTHRHE
SR HAN M USGR G, 20k, AR a)
ZEr= G iR 2 51.82%.

BT R & AR

2014~2016 4, AHEIBEATE OEFTAEN
WPOEB K, FHE AWK 61.23%, FEZRH
fiAL 28 TR BEAAFIK TS 2014~2016
L ATEIRIECANE 5> A N-13.32 /27T -12.81

{276 N-41.04 127G, 2015 SERFA T RATHE K
SR AL T H, 3% 2016 K,
ANFTEER AT 67.10 1278 (& K8k
29.75 1470, #E 2017 £ 9 AJE, ARG
FER AT 67.63 1470, FHR S BOR]E JEb
%-55.36 1470, AR HARR T I K % 44.59
{275, FERAFT 2017 4£ 9 A KAT K8 1]
IR 17 75 MTNOOSA. 17 285~ MTNOO5B &
TH 15 A2 TCRTEL. A 7 A # AL e R 2 Bl R
Fraohtn, HKERMR45 5 i .

R AR

2014~2016 4, 2wl B4R REFLELIY
Keim, AREEAF DR A GRREEHEK, £
B EMK 4.22% .8 % 2016 4£JE N 586.34 14T,
[FLL3 K 6.75%. sy, BEARAER
G B H 2015 )R E 42.99% b T &
51.52%. &4 2017 4 9 HJK, ZNAT iR K
s, BEAF UGG 623.98 1406, B 2016
FIRIGK 6.42%, dRmshtfid thdk—DiE
% 60.53%-

2014~2016 4, ~w|BEATE AR
R K, 555 G K 7.95%, # % 2016
IR A 503.64 1670, He A I 55 A B 2 55
5 EE 23 5 h 41.00%F1 59.00%. 15755 Fa kR J7 1 ,
2014~2016 4, BEAEKEAFSS 5 AN LR
BN R, A S5 AL L S AN 72 4 i e
AR R, IE =9 PME 2 N 82.94%.
89.67%#1 90.97%, #i%E 2016 FJE Lk FEhrsr
5|y 81.58%. 88.24%7#I1 89.73%. #% % 2017 4F
9 HIJE, AFITEA 75 657 55 A 65 4590 3l
“h 213.39 12701 372.80 12T, KI5 55 HE AL
FLaR . At 45 B Ak Ll S AN 3 7 47 5 26 4 il
N 84.64%. 89.66%7F1 90.22%.

A 2017 4 9 AR, A BFARIKEA7S
REBETE 4459 {¢70, FHERKEGHEA T
TRE [ AR S T ) 5 o R ) S S R AR A
BAGEMWR, THAKIIGRE . HEks:
fitfa, #% 2017 4F 9 AR A " BEA 7 KI5
AN e Rz N w1478 1 N B e v sl
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KRN 94.77%. 96.48%F1 96.67%, B}
fii %5 AR

BAGES

A E BEA R E DN BRI T T R
% WldeN . 3R R 5 A E BN,
2014~2016 4, BEAAIEMWAFRELIGK,
BIE AWK 15.13%, 2016 F 92 E Ik
29.99 12.70; A, BEAFIENL ARSI E A1
£ 25.12%, 2016 FEMAIE 28.11 147T;
2014~2016 4, BN RNEZFERE SRR, —F595
WA 19.47%. 24.20%F11 5.49%. 2Rk 7455
B AR L R LA R o Fo A A 22 B i a8 % 3 52
i), BEZA T RE SR B T B, =453 715-0.16
{276~ 2.79 12.76H1-14.09 127G 2017 & 1~9 H,
BEA T SEIENMVIRON 17.96 1278, FlEEH A
-13.69 1270, EDVFLEZE TS 5.07%.

BAFEHR T, 2014~2016 4F, A BEA
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	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
	1. 行业概况
	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
	行业供需

	行业经济效益
	2. 行业关注
	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

	3. 行业展望
	兼并重组深化，行业集中度提升
	煤炭去产能逐步推进、国民经济增速的变化、下游行业需求增速的变动及相关替代品政策的颁布和技术的革新均对煤炭企业盈利面有所影响
	行业生命周期由成长期逐步进入成熟期
	总体看，受去产能政策的有利调控及下游需求端的逐步复苏，煤炭行业景气度反弹明显，大中型煤炭企业的盈利能力恢复明显。同时，联合资信也关注到煤炭未来下游需求或存在波动，国家经济正步入“新常态”阶段及国家正逐步调整能源结构这一背景下，煤炭行业景气度或存在波动。但随着煤炭行业的进一步整合、去产能政策的持续完善以及煤炭上下游企业重组兼并的进一步推动，煤炭行业将愈发趋于稳定。

	五、基础素质分析
	六、重大事项
	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。从收入结构看，煤炭业务是公 司的核心业务，2014~2016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。2016年公司实现营业收入1397.89亿元，同比增长38.09%。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...
	盈利能力方面，2014~2016年，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%，受煤炭板块中贸易煤炭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9.82%；公司电解铝板块受产能过剩影响，盈利能力差，毛利率为-1...
	生产经营
	煤炭业务是公司的核心业务，是公司最主要的收入来源。公司已建立起完整的“资源储备→技术研发→煤炭采选→产品加工→运输→销售体系”业务链。
	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，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9月底，公司已实现连续安全生产4476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2  公司主要煤产品及成本情况（单位：万吨、元/吨）
	随着公司近年来产能的不断释放，2014~2016年公司煤炭产量总体呈上升趋势。2016年，公司主要煤产品产量11415万吨，同比增长4.71%；2017年1~9月，公司煤炭产品合计产量为8670万吨，同比增长103.26%。煤炭品种主要为动力煤、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，2014~2016年，公司吨煤生产成本有所波动。2015年公司控制人工成本及调整债务结构，降低了营业成本与财务费用，使公司本部主要煤产品生产成本同比下降16.52%，为158.27元/吨；兖煤澳洲主要煤产品生产成本同比下降20.58%，为297.53元/吨。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。2017年1~9月，公司本部生产成本为232.21元/吨，兖煤澳洲...
	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，在境内，公司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，公司商品煤主要为炼焦用气精煤和动力煤，其中气精煤主要销往宝山钢铁股份有限公司和山东钢铁集团，动力煤主要销往华电国际电力股份有限公司；境外方面，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。结算方式方面，公司结算方式较为多样，主要有现汇、银行承兑汇票、信用证等。
	2014~2016年，公司自产煤销售总量稳步增长，分别达到9371万吨、9938万吨和10263万吨（包含澳洲部分参股、合营公司煤炭产销量），产销率分别为91.76%、91.16%和89.91%。受煤炭价格波动影响，自产煤销售收入波动明显，分别为357.51亿元、314.11亿元和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）。2016年，公司实现煤炭销售收入782.83亿元，自产煤销量为10263万吨，同比增长3.27%，产销率为89.91%。受2016年下半年煤炭价格上...
	贸易煤方面，公司近年煤炭贸易量波动增长， 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%，占比较上年大幅增长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年前三季度，受公司煤炭板块贸易煤销量增长和煤炭销售均价上涨影响，煤炭板块收入为812.28亿元，为2016年全年煤炭收入的103.76%，其中自产煤收入及贸易煤收入分别为317.43亿元及494.85亿元。其中，公司自产煤产销量分别为8670万吨和7477万吨，产销率86.24，季度产销率有所下降。
	表3  公司自产煤炭产销情况（单位：万吨、元/吨）
	3．非煤业务
	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
	注：2017年前三季度产销率已按照季度产能折算。
	电解铝业务
	2017年1~9月，公司发电14.10亿千瓦时，生产阳极炭块9.50万吨；实现收入7.64亿元。受国内产能过剩影响，2017年公司电解铝板块相关产品价格持续低迷，盈利能力进一步减弱，同时公司发电毛利率逐年走低，2017年1~9月板块毛利率为-60.21%。
	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。2014~2016年度及2017年前三季度公司其他业务板块分别实现收入282.98亿元、361.52亿元、480.77亿元和645.24，占营业总收入的比重分别为25.18%、35.71%、34.39%和40.56%，规模和占收入比重较大并逐年增长。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，2017年前三季度，该板块整体毛利率为2.26%，对...
	公司其他业务中占比较大业务包括贸易、房地产开发、工程施工和机械维修等，上述业务2016年分别实现收入336.24亿元、29.54亿元、34.31亿元和6.66亿元，分别实现毛利3.78亿元、6.81亿元、3.42亿元、1.19亿元；剩余其他业务主要包括医疗服务、商业网点、工程劳务、餐饮服务等，分布较广，各板块营业收入较为均衡，占营业收入总额的比重均较小。
	公司房地产业务主要由其下属子公司中垠地产有限公司所属北京银信光华房地产开发有限公司、济南阳光壹佰房地产开发有限公司、上海洲海房地产开发有限公司、日照圣园臵业房地产开发有限公司等经营，项目分布于山东、江苏、上海、广西、湖南等地区，开发项目类型涵盖了住宅、商业，文化旅游地产领域，房地产板块2015年实现收入28.70亿元，2016年实现收入29.54亿元。截至2017年9月底，公司主要在建房地产项目共计10个，总规划面积338.82万平方米，规划总投资98.99亿元，完成投资73.14亿元，上述项目销...
	4．经营效率
	5. 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。截至2017年9月末，主要受石拉乌素煤矿于2017年1月投入商业运营影响，公司在建工程余额由年初的283.19亿元降至123.34亿元。
	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，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、财务分析
	基于对公司自身经营及财务状况，以及公司在股东实力、资源禀赋和行业分散度等方面所具备的综合优势，公司整体抗风险能力极强。
	十、母公司口径财务分析
	2014~2016年，公司母公司口径全部债务规模快速增长，年均复合增长7.95%，截至2016年底为503.64亿元，其中短期债务和长期债务占比分别为41.00%和59.00%。债务指标方面，2014~2016年，母公司长期债务资本化比率波动下降，全部债务资本化比率和资产负债率整体有所下降，近三年平均值分别为82.94%、89.67%和90.97%，截至2016年底上述指标分别为81.58%、88.24%和89.73%。截至2017年9月底，公司母公司短期债务和长期债务分别为213.39亿元和37...
	截至2017年9月底，公司母公司永续债务余额合计达44.59亿元，考虑到永续债具有可赎回权、票面利率重置及利息递延累积等特点，具有债务性质，计入长期债务计算。考虑永续债后，截至2017年9月底公司母公司长期债务资本化比率、全部债务资本化比率和资产负债率分别为94.77%、96.48%和96.67%，母公司债务负担很重。
	盈利能力
	从公司母公司口径现金流来看，2014~2016年，受营业收入增长和交易往来款波动较大影响，经营活动现金流入量快速增长，年均复合增长86.57%；同期经营活动现金流出量持续增长，年均复合增长3.36%；2016年母公司经营活动现金流入量和流出量分别为44.92亿元和35.24亿元，分别同比增长169.77%和0.90%。近三年，经营活动产生的现金流量净额分别为-20.08亿元、-18.28亿元和9.68亿元。收现质量方面，2014~2016年，母公司现金收入比分别为52.06%、64.15%和90....
	偿债能力
	整体看，公司母公司资产规模持续增长，其他应收款和长期股权投资占比高；受财务费用负担较重影响，盈利能力弱；母公司所有者权益稳定增长，但永续债占比较高；此外，受子公司需求影响，公司债务规模较大，整体债务负担偏重。
	十一、本期中期票据偿债能力分析
	总体看，公司经营活动现金流量及EBITDA对本期中期票据的覆盖程度高。
	十二、结论

