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市場近期熱衷炒作科網股和混改概念股，良久無人問津的紙業股出現資金追

捧迹象，其中頻頻回購的理文造紙（2314），預期股價反彈未完。  

 

 

理文造紙預期股價反彈未完。 

 

自 3月中以來， 理文合計回購近 2,200 萬股份，最近一次回購是在本周一，

回購價 6.06元，反映集團資金充裕，並對發展前景充滿信心。事實上，集團去

年錄得純利 28.63 億元，按年增長 22.8%；期內收入按年增 4.1%至 183.42億

元。受惠造紙行業需求回暖，年內產品銷售量保持穩定增長至 563 萬噸，每噸

產品平均淨利潤達 508元。  

 

 

 



理文的收入主要來自包裝紙（包括牛咭紙、掛面牛咭紙、塗布白板紙、白面

牛咭紙及高強瓦楞芯紙）、木漿和衛生紙。受廢紙收購價格上漲影響，4月底以

來紙廠出現漲價潮，本周 12家紙企先後漲價，範圍涉及山東、江蘇、河南、河

北等地區，漲幅均在每噸 100元。自 4月 25日起已有 31家原紙廠發出漲價

函，漲幅在每噸 50 至 200元不等。由於現時為包裝紙價格淡季，待下半年旺季

來到相信行業景氣度將繼續上升。 管理層表示，衛生紙業務表現保持強勁，集

團未來將繼續以增加產能為首要目標，預期重慶及東莞的兩個廠房將分別於今

年 10月及年底投產，使衛生紙年產能將於 6至 8個月內，由目前的 32萬噸增

至 72萬噸。  

 

同時，內地環保要求更加嚴格，力爭到 2020年基本完成排污許可證的核發，

相信政策有利行業整合速度加快，令龍頭企業地位獲得鞏固。同時，供給端改

革限制產能，行業供求關係自然得到改善，紙價上調空間增加，支持毛利率進

一步改善。紙業股經過前期的調整，估值已回到吸引水平，盈利能力較佳的理

文股價有望繼續造好。  
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