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上海机场(600009)三季报点评  

-业绩维持良好表现 

谨慎推荐 

        维持评级 

工业/机场与服务 发布时间：2011年 10月 27日 

投资要点： 

 1-9月，浦东机场共实现飞机起降 25.7万架次，旅客吞吐量 3112万
人次，货邮吞吐量 231万吨，同比分别增长 4%、1.3%和-3%。业务
量增长速度较上年大幅放慢。其中 7-9 月，机场航班量、旅客及货
邮吞吐量分别增长 0.6%、-3%、-3%，分航线看，国内航班量微降
0.34%，国际航班量增长 4%，旅客吞吐量国内降 6%，国际增 5%。
业绩量增长不理想的主要原因是上年同期上海世博会导致的业务量

基数较高，若排除基数的影响，目前浦东机场的业务量依然处于相

对较好的状况。 

 前三季公司实现营业收入 33.85 亿元，同比增长 10.3%；营业利润
14.64亿元，增长 19.95%；归属于母公司所有者的净利润为 11.33亿
元，增长 19.3%，每股收益 0.59 元。其中 7-9 月实现营业收入 12.1
亿元，归属于母公司所有者的净利润为 4.09亿元，分别增长 5.5%、
2.8%，每股收益 0.21元。 

 公司业绩增长明显快于航空业务量的增长，原因一方面是公司非航
收入增长较快、来自航油公司的投资收益增幅较大，另外公司营业总

成本增长相对较慢，如前三季管理费用与上年持平，财务费用下降

26%，近两年公司没有大的基建投资项目，资本开支不大，财务费用
逐年下降。 

 虽然第三季度公司业务量及业绩增长双放缓，但 11月以后，业务量
高基数影响将消失，浦东机场业务量阶段性负增长格局将会改变。

从中长期看，浦东机场以国际及地区航线为主，高铁无法替代，，少

量的京沪航班主要为国际国内中转衔接，京沪高铁的中远期分流影

响也较为有限。 

 我们预期 2011年 EPS为 0.76元，不考虑整体上市可能，预期 2011、
2012PE为 17倍、15.4倍，维持谨慎推荐的投资评级。 

 风险因素：国际国内经济回落、自然灾害及意外事故、整体上市继
续拖延或方案低于预期等。 

业绩预测： 
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2010 418,640 25.4 130,866 85 0.68 19.1
2011E 450,000 7.6 146,400 12.5 0.76 17.1

2012E 495,000 10 162,000 10.6 0.84 15.4
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走势图  

-33%

-25%

-18%

-10%

-3%

4%

12%

11-4-25 11-6-8 11-7-22 11-9-4 11-10-18

上海机场 沪深300指数

 

市场数据 2011-10-26

收盘价： 12.97元

52 周最高价： 15.45元

52 周最低价： 11.68元

平均持仓成本： 13.44元 

基本数据 2011Q3 

总股本（万股）： 192,696

流通 A股（万股）： 192,696

每股收益（元）： 0.59

每股净资产（元）： 7.78

每股经营现金流（元）： 0.70

市净率： 1.67
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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