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公司基本资讯 

产业别 交通运输 

A股价(2013/8/29) 15.40 

上证综指(2013/8/29) 2097.23 

股价 12个月高/低 15.8/10.9 

总发行股数(百万) 1926.96 

A股数(百万) 1093.48 

A市值(亿元) 304.46 

主要股东 上海机场(集团)

有限公司
(53.25%) 

每股净值(元) 8.04 

股价/账面净值 1.96 

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) 31.9 22.0 34.8 

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2013/05/03 12.80 买入 

2013/03/05 13.06 买入 
 

产品组合 

航空及相关服务 97.4% 

其他 2.6% 
 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 16.6% 

一般法人 19.4% 
 

股价相对大盘走势 
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上海机场(600009.SH) Buy 买入

2013H1 纯利同比增长 18%，自贸区获批利好公司长远发展 

结论与建议： 

受益于非航业务增长及内外航收费并轨，公司上半年毛利率升高 6 个百

分点至 44%，实现归属上市公司净利润 8.93亿元，同比增长 18%。符合预期。

上海自由贸易区获批有望对公司形成较大利好。 

当前 A 股股价对应 2013 年和 2014 年动态 P/E 为 17 倍和 15 倍。维持买

入评级，由于该股股价已经达到此前的目标价，上调目标价至 17.3元。 

 受益于非航业务增长及内外航收费并轨，2013 年上半年公司实现营业收

入 24.71亿元，同比增长 8.68%；实现利润总额为 12 亿元，同比增长 20%；

实现归属于母公司股东的净利润 8.93 亿元，同比增长 18%。对应每股收

益 0.46 元。符合预期。上半年毛利率 44%，同比增加 6 个百分点。其中

航空业务毛利率 45.25%，同比增加 6 个百分点。 

 业务方面，2013 年上半年，浦东机场共实现飞机起降 17.91万架次，旅

客吞吐量 2,269.34万人次，分别同比增长 1.14%和 3.61%；货邮吞吐量

138.82万吨，同比下降 2.92%，略低于预期。T1 航站楼改造项目各项施

工任务正按计划时间节点稳步推进，完成项目进度 13.15%。 

 分季度看，二季度单季实现营业收入 12.83 亿元，环比增长 8%；实现利

润总额 6.37亿元，环比增长 13.31%；实现归属上市公司净利润 4.69 亿

元，环比增长 10.69%。二季度毛利率为 46.36%，环比增加 4 个百分点。 

 8月 22日,中国国务院正式批准设立上海自由贸易试验区,试验区范围涵

盖上海外高桥保税区、外高桥保税物流园区、洋山保税港区和上海浦东

机场综合保税区等 4 个海关特殊监管区域,总面积为 28.78平方公里。目

前细则还没有出台，预计公司可以从以下几方面受益：1）关内企业享有

所得税优惠政策，2）贸易量快速增长将刺激公司客运量和货邮量的增加。 

 预计 2013年浦东机场飞机起降架次为 38.2 万架（YoY+5.8%），旅客吞

吐量 4,780 万人次（YoY+6.5%），货邮吞吐量可完成 295万吨（YoY+0.7%）。 

 盈利预测：预估公司 2013 年和 2014 年可分别实现净利润 18.28 亿元

（YoY+16%,EPS为 0.95 元）和 19.99 亿元（YoY+9%,EPS 为 1.04元）。 

 

............................. 接续下页...................................  

年度截止 12 月 31 日  2009 2010 2011 2012 2013E 2014E

纯利 (Net profit) RMB 百万元 706 1311 1500 1581 1828 1999

同比增减 ％ -18% 86% 14% 5% 16% 9%

每股盈余 (EPS) RMB 元 0.37 0.68 0.78 0.82 0.95 1.04
同比增减 ％ -18% 84% 15% 5% 16% 9%

A 股市盈率(P/E) X 36 19 17 15 13 12

股利 (DPS) RMB 元 0.05 0.1 0.6 0.37 0.4 0.4
股息率 (Yield) ％ 0.38% 0.76% 4.54% 2.80% 3.03% 3.03%
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图 2：飞机起降架次       单位：架次 图 3：旅客吞吐量  单位：万人次 
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资料来源：公司公告，群益证券整理 资料来源：公司公告，群益证券整理 
 

图 4：货物吞吐量       单位：万吨 图 5：毛利率和净利润率变动 
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预期报酬(Expected Return；ER)为准，说明如下： 

强力买入 Strong Buy (ER ≧ 30%)；买入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 

中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  

卖出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力卖出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 
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附一：合幷损益表 

百万元 2009 2010 2011 2012 2013E 2014E

营业收入 3338 4186 4611 4720 5663 6414

经营成本 2292 2560 2800 2930 3438 3828 

营业税金及附加 134 166 182 105 122 138 

销售费用 0 0 0 0 0 0 

管理费用 128 149 162 185 198 224

财务费用 173 138 90 35 40 45

资产减值损失 6 (1) 1 (0) 0 0 

投资收益 268 494 569 591 473 378 

营业利润 874 1668 1944 2057 2339 2557

营业外收入 0 2 5 52 4 4

营业外支出 2 0 6 3 3 3

利润总额 872 1669 1944 2106 2340 2558 

所得税 124 263 329 388 374 409

少数股东损益 42 95 116 137 138 150 

归属于母公司所有者的净利润 706 1311 1500 1581 1828 1999

 

附二：合幷资产负债表 

百万元 2009 2010 2011 2012 2013E 2014E

货币资金 377 1409 3415 4796 5035 5136

应收账款 1051 1055 990 812 1039 1060 

存货 16 18 19 19 18 19

流动资产合计 1887 2583 4470 5712 6133 6278 

长期股权投资 1034 1446 1663 1779 1700 1841

固定资产 13285 12841 12091 11179 12415 12158 

在建工程 329 193 250 312 284 301

非流动资产合计 15073 14919 14450 13697 14876 14778 

资产总计 16960 17502 18920 19409 21009 21056

流动负债合计 1519 812 943 862 1024 1124

非流动负债合计 2482 2484 2487 2494 2480 2487

负债合计 4001 3296 3429 3356 3504 3611

少数股东权益 126 152 130 268 241 257

股东权益合计 12959 14205 15491 268 17505 17445

负债及股东权益合计 16960 17502 18920 19409 21009 21056

 

附三：合幷现金流量表 

百万元 2009 2010 2011 2012 2013E 2014E

经营活动产生的现金流量净额 1184 2248 2322 2182 2484 2559

投资活动产生的现金流量净额 (249) (439) 144 484 138 168 

筹资活动产生的现金流量净额 (935) (777) (460) (1286) (437) (435)

现金及现金等价物净增加额 (0) 1032 2006 1381 240 101
1  
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