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國投新集由國投煤炭公司、國華能源、安徽新集煤電公司共同發起設立，持有公司
股權比例分别為43.38%、18.8%、18.8%，國投煤炭為控股股東，實際控制人為國
家開發投資公司。截止到2007 年底，公司生産礦井包括新集一礦、二礦、三礦以
及全資子公司下屬的劉莊煤礦，合計核定産能為1055 萬噸/年。 ●公司具有4
大競争優勢。一是後備資源儲量豐富。新集礦區被列入全國13 個億噸煤基地之一
的兩淮煤炭基地，資源儲量高達101.6
億噸；二是高成長性，根據發改委對新集礦區總體規劃，未來将形成3590
萬噸/年的生産能力，較目前1055 萬噸/年生産能力增長240%；三是區位優勢，公
司地處經濟發達但資源缺乏的長三角地區，未來煤炭需求将穩步增長，同時運輸成
本優勢也非常明顯；四是管理優勢，公司在全國煤炭行業内首創了項目法人責任制
的建設模式，擁有優秀的管理和技術團隊。 ●預計2008－2010
年煤炭産量分别為1120 萬噸、1320 萬噸、1920
萬噸，産量增速在煤炭公司中處于較高水平。增長主要來自于：設計生産能力300
萬噸/年的闆集煤礦以及選煤廠預計于2009
年第三季度投産；口孜東煤礦以及選煤廠，設計生産能力為500
萬噸／年，預計于2010 年投産；劉莊礦二期500 萬噸／年項目，在政府要求加快
大型煤礦建設進度的背景下，預計該項目有望近期獲得發改委批準并預計在2010
年形成生産能力。 ●公司有多個煤礦後備項目處于勘探期。其中，産能500
萬噸／年的楊村煤礦有望近期獲得核準；口孜西煤礦，設計生産能力為300
萬噸/年；羅園煤礦，設計生産能力為120
萬噸／年；連塘李煤礦，設計生産能力100-150 萬噸/年。
●公司煤炭合同銷售和現貨銷售的比重大緻分别為70％、30％，2008
年上半年，合同售價為371.68
元／噸，９月份，新集一礦、二礦、三礦的現貨價800
元／噸（含稅），劉莊礦現貨銷售價為900 元／噸（含稅）。公司合同價格較市場
價格差距較大，預計2009年合同價格有望大幅上漲。 ●國投新集作為實際控制人國
家開發投資銀行下煤炭類資産的唯一上市公司，未來煤炭類資産持續注入非常值得
期待。 ●預計公司2008-2010 年EPS 分别為0.47 元、0.7 元、1.1 元，以9
月24日收盤價計算，2009 年動态市盈率為9.9 倍，略高于行業平均水平，但考慮
到公司未來産能增長空間大，且煤價由于合同比重高而存在較大上漲空間，因此，
我們給予公司&quot;買入&quot;投資評級。
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