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兖州煤业（600188）：澳洲对外商收购资源企业设苛限，收购 Felix 或将遇阻 
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事件描述 
    9 月 24 日，据彭博社报道，澳大利亚监管部门的一名官员说，中

国和其他海外投资者在入股澳大利亚大型资源企业时，应该将计划占

有的股份限制在 15%以内来提高协议获得批准的机会。同时澳大利亚外

国投资审查委员会(FIRB)委员帕特里克科尔默表示,政府希望海外投资

能在初期项目中的投资比例不超过 50%。上周 FIRB 驳回了中国有色矿

业集团有限公司收购莱纳斯矿业公司 50.6%股份的申请。 

核心观点 

公司计划以 188.78 亿元收购澳洲 Felix100%股权 

公司此前发布公告，计划以约 33.2 亿澳元，约 188.78 亿元人民币

收购 Felix100%股份，共计 196,455,038 份普通股，以及 170,000 份股

票期权。 

Felix 是澳洲重要的煤炭生产公司，煤炭资产包括 4 个运营中的煤

矿、2 个开发中的煤矿以及 4 个煤炭勘探项目。截至 2008 年 12 月 31

日，Felix 旗下煤矿的探明及推定储量合计为 5.10 亿吨，总资源量为

20.06 亿吨。按实际持股比例计算的探明及推定储量为 3.86 亿吨，总资

源量为 13.75 亿吨。 

持股限制或导致收购计划失败 

在公司的收购报告书中，计划通过获得澳大利亚财政部或其代理

机构的批准是收购成功的先决条件之一。澳洲监管部门官员的表态体

现出澳洲政府不希望将现有资源完全转交到外国投资者手上，政府对外

国投资设下 50%的严苛限制或将导致公司收购Felix100%股权计划不被

通过。 

若收购不被通过，公司将丧失获得澳洲丰富煤炭资源、Felix 先进

技术的机会，并且前期为寻求收购所付出的资金、资源也将付之东流，

对公司未来发展存在负面影响。 

消息的可靠性还有待证实，并且是否澳洲政府将出台强硬限制政策

导致公司收购计划失败还有待观察，建议投资者谨慎应对。 

盈利预测。在不考虑收购的情况下，预计公司 2009-2011 年 EPS

为 0.90 元、1.45 元、1.62 元，对应 PE19 倍、12 倍、10 倍。收购海外

资产必将面临较大风险，但公司国内业务保持稳定，股价在经历近期的

下跌之后基本处于安全边际，继续维持公司“短期_推荐，长期_A”的

投资评级。 

 

行业近一年股价走势： 
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成交金额 兖州煤业 上证综合指数

 
公司主要财务指标（09 年中报） 

项目 数值 

总股本（万股） 491840 

实际流通股本 231834 

每股净资产 5.35 

资产负债率 22.54 

ROE 6.92 

数据来源：公司公告，国都证券研究所 
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国都证券投资评级 

 

表 1：国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

推荐 行业基本面向好，未来6个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来6个月内，行业指数跟随综合指数 
短期 

评级 
回避 行业基本面向淡，未来6个月内，行业指数跑输综合指数 

A 预计未来三年内，该行业竞争力高于所有行业平均水平 

B 预计未来三年内，该行业竞争力等于所有行业平均水平 
长期 

评级 
C 预计未来三年内，该行业竞争力低于所有行业平均水平 

 

表2：国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

强烈推荐 预计未来6个月内，股价涨幅在15%以上 

推荐 预计未来6个月内，股价涨幅在5-15%之间 

中性 预计未来6个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

短期 

评级 

减持 预计未来6个月内，股价跌幅在5%以上 

A 预计未来三年内，公司竞争力高于行业平均水平 

B 预计未来三年内，公司竞争力与行业平均水平一致 
长期 

评级 
C 预计未来三年内，公司竞争力低于行业平均水平 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明：本报告中的信息均来源于公开资料或国都证券研究所研究员实地

调研所取得的信息，国都证券研究所及其研究员不对这些信息的准确性与完整性

做出任何保证。国都证券及其关联机构可能持有报告所涉及的证券品种并进行交

易，也有可能为这些公司提供相关服务。本报告中所有观点与建议仅供参考，投

资者据此操作，风险自负。 
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