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[table_invest]   
  
 

基本数据 

[table_company]  52周内股价波动区间(元) 10.86/17.31 

最近一月涨跌幅(％) -5.26  

总股本(亿股) 18.50 

流通 A 股比例(％) 100  

总市值(亿元) 213.35  

每股净资产 3.89  

总资产(亿元) 204.18 

十大流通股东(％) 80.42  

 

最近一年市场表现 

[table_stockTrend] 

 

 

公司研究 
[table_reporttype] 

煤炭行业 

评级： 持有 

 

[table_subject] 
国投新集(601918)： 增长在 2012 年 
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[table_main] 公司研究类模板 
点评： 

产销量稳定，成本费用影响业绩下降。公司现有煤矿为新集一矿、二矿、三矿和

刘庄矿，核定产能分别为 390 万吨、290 万吨、75 万吨和 800 万吨，总产能 1555

万吨。上半年公司原煤产量 781.16 万吨，同比减少 1.43 万吨；商品煤销量 715.85

万吨，同比增加 49.36 万吨；商品煤售价 520.23 元/吨，同比上涨 5.4%，单位

制造成本 357.3 元/吨，同比增长 12.67%，吨煤期间费用 52.57 元/吨，同比增

长 10.23%，加上投资的国投宣城电厂亏损加大，导致煤炭净利润下降 6.9%。 

合同煤比例有所下降。公司的商品煤主要分为铁运电煤、铁运非电煤和地销煤，

其中铁运电煤为合同煤，销售占比在 70%，今年上半年公司铁运电煤占比 68.7%，

比 10 年下降 1.58 个百分点。合同煤价受限，对公司业绩影响较大。 

增长看口孜东矿和板集矿投产。公司在建矿井口孜东矿和板集矿，其中口孜东矿

产能 500 万吨，预计 2011-2012 年投产；板集矿产能 300 万吨，因突水事件影响

建设进度，投产时间将推迟到 2014 年左右。 

公司后备资源丰富。根据《国家发改委关于淮南新集矿区总体规划的批复》，公

司矿区总面积约 1092 平方公里，含煤面积 684 平方公里，划分为 11 个井田和

4 个后备区，储量 102 亿吨，规划产能 3590 万吨，公司规划的矿井主要有杨村

矿、口孜西矿、罗园、莲塘李、展沟矿等，产能分别为 500 万吨、300 万吨、120 

万吨、90 万吨、240 万吨。 

预计公司 2011 年和 2012 年 EPS 分别为 0.65 元和 0.88 元，对应 PE 为 17.7 倍

和 13 倍，公司业绩增长主要看新矿投产和煤价涨幅，2012 年公司业绩将迎来增

长，给予“持有”评级。 

 
[table_predict] 财务摘要（百万元） 2009A 2010A 2011E 2012E 

主营收入 4950 7009 7791 9175 

（+/-） -8.78% 41.59% 11.16% 17.77% 

净利润 833 1251 1209 1630 

（+/-） -23.22% 50.16% -3.37% 34.84% 

每股收益(元) 0.45 0.68 0.65 0.88 

PE 25.62 16.96 17.65 13.09 
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立信以诚 财达于通 

未经本公司书面许可任何机构和个人不得对本报告进行任何形式的发布、复制或对本报告进行有悖原意的删节和修改。客户应全面理解本报告结尾处的免责声明。 

 

利润表 单位：亿元 

会计年度 2009 2010 2011E 2012E 

营业收入 49.50  70.09  77.91  91.75  

营业成本 31.90  44.15  51.26  58.24  

营业税金及附加 0.77  1.02  1.17  1.38  

营业费用 0.66  0.90  0.78  0.92  

管理费用 2.79  3.70  4.05  4.77  

财务费用 2.51  2.68  3.74  3.74  

营业利润 10.95  17.29  16.46  22.25  

利润总额 11.53  17.16  16.54  22.33  

所得税 3.16  4.66  4.47  6.03  

净利润 8.37  12.50  12.07  16.30  

少数股东损益 0.04  -0.02  -0.02  0.00  

归属母公司净利润 8.33  12.51  12.09  16.30  

EPS（元） 0.45  0.68  0.65  0.88  

资料来源：公司公告、信达证券 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

评级说明 

1.投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比较

标准，报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准。 

2.投资建议的评级标准 
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立信以诚 财达于通 

未经本公司书面许可任何机构和个人不得对本报告进行任何形式的发布、复制或对本报告进行有悖原意的删节和修改。客户应全面理解本报告结尾处的免责声明。 

报告发布日后的 6个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅。 

 评级 说明 

股票投资评级 

强烈买入 相对沪深 300 指数涨幅 20%以上 

买入 相对沪深 300 指数涨幅介于 5%～20%之间 

持有 相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～5%之间 

卖出 相对沪深 300 指数跌幅 10%以上 

行业投资评级 

强于大市 相对沪深 300 指数涨幅 10%以上 

中性 相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间 

弱于大市 相对沪深 300 指数跌幅 10%以上 

 

 

免责声明 

本报告是基于信达证券股份有限公司（以下简称“本公司”）认为可靠的已公开信

息，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证报告信息已做

最新变更，也不保证分析师作出的任何建议不会发生任何变更。本报告所载的资

料、意见及推测仅反映本公司于发布当日的判断。在不同时期，本公司可发出与

本报告所载的资料、意见及推测不一致的报告。在任何情况下，报告中的信息或

所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价。在任何情况下，本公司不就

本报告中的任何内容对任何投资作出任何形式的担保。投资者据此投资，投资风

险自我承担。本报告仅针对本公司特定客户，未经本公司书面同意，任何机构和

个人不得对本报告进行任何形式的发布、复制或对本报告进行有悖原意的删节和

修改。否则，本公司将保留随时追究其法律责任的权利。 
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