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美利纸业（000815） 

      ——受益纸价上涨，未来看点还在重组 

摘要： 

 美利纸业公布 2010 年 1 季报，报告期公司实现营业收入 2.38 亿元，同

比增长 15.07%；实现利润总额 971 万元，同比增长 465%；；实现净利

润 939 万元，同比增长 667.93%；每股收益 0.06 元。 

 纸价的上涨带动公司收入剧增  经过 2008 年金融危机的洗礼，2009 年

2 季度开始纸价逐渐上涨，公司作为西部纸业的龙头公司，充分受益于

纸价的上涨，公司现拥有 25 万吨文化纸产能以及 30 万吨白卡纸产能，

其中部分胶版纸生产线现改产特种纸，未来有可能成为先的业绩增长点。 

 未来看点还是在于重组或借壳  就公司本身而言，未来发展没有太大的

亮点，虽然是西部地区的纸业龙头，但是在行业内并不算佼佼者。不过

中冶集团收购公司后的发展仍然值得我们长期关注，目前中冶收购岳阳

纸业的平台由于各种原因暂时遇阻，进一步加大了未来将旗下的纸业资

产注入美利纸业，借壳美利纸业平台整合纸业资源上市的可能性。中冶

集团旗下拥有银河纸业、中国林业等优质资产，无论将来中冶注资还是

借壳，重组后的美利纸业不仅完善了上下游产业链，集团整体规模将成

为全国第一，因此公司未来的看点还是在于中冶的重组或借壳。 

 投资建议  由于公司重组的时间尚未确定，短期看来公司估值偏高，预

计公司 2010 年，2011 年 EPS 为 0.20 元和 0.25 元，对应的 PE 为 71
倍和 57 倍，给予公司 “中性”的投资评级。

第一创业研究所 
秦燕  S1080208070047 
 
电   话：0755-25831799 
邮   件：qinyan@fcsc.cn 
 
 
交易数据 

52 周内股价区间(元)：   7.85-15.44 
总市值（百万元）： 2,257.20 
流通股本（百万股）： 157.77 
流通股比率（%）： 99.6% 

 

资产负债表摘要(03/10) 

股东权益（百万元）： 970.93 
每股净资产： 6.13 
市净率： 2.32 
资产负债率： 72.1% 

 
公司与沪深 300 指数比较 
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评级：中性 轻工制造 
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投资评级： 
评级类别 具体评级 评级定义 

强烈推荐 预计6个月内，股价涨幅超同期市场基准指数20%以上 
审慎推荐 预计6个月内，股价涨幅超同期市场基准指数5-20%之间 
中性 预计6个月内，股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

股票投资评级 

回避 预计6个月内，股价表现弱于市场基准指数5%以上 
推荐 行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数 
中性 行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数 行业投资评级 
回避 行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数 
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