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基本状况

总股本(百万股) 2,488.48
流通股本(百万股) 1,918.70
市价(元) 34.92
市值(百万元) 86,897.77
流通市值(百万元) 67,000.86

股价与行业-市场走势对比

相关报告
1、《上海机场（60009.SH）2024年

中报点评：航空业务持续恢复，发放

股利提振信心》2024-08-18
2、《上海机场（600009.SH）2024Q1
点评：国际恢复加速，盈利有望高增》
2024-05-03
3、《上海机场（600009.SH）2023
年业绩点评：盈利逐季改善，业绩高

增可期》2024-03-30

公司盈利预测及估值
指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入（百万元） 5,480 11,047 13,453 14,947 16,459
增长率 yoy% 47% 102% 22% 11% 10%
归母净利润（百万元） -2,995 934 2,052 2,667 3,415
增长率 yoy% -75% 131% 120% 30% 28%
每股收益（元） -1.20 0.38 0.82 1.07 1.37
每股现金流量 -0.05 1.62 1.38 1.55 1.81
净资产收益率 -7% 2% 5% 6% 7%
P/E -29.0 93.0 42.4 32.6 25.4
P/B 2.2 2.1 2.0 1.9 1.8
备注：股价截止自2024年 11月 02日收盘价，每股指标按照最新股本数全面摊薄

报告摘要

 上海机场于 2024年 10月 30日发布 2024年三季报：

 2024年前三季度，公司实现归母净利润 12.02亿元，较去年同期上升 142%；实

现扣非归母净利润 11.81 亿元，较去年同期上升 159%；2024 年 Q3，公司实现

归母净利润 3.87亿元，较去年同期上升 6%；实现扣非归母净利润 3.75亿元，较

去年同期上升 8%。

 2024年前三季度航空性业务恢复至疫情前水平，但免税业务收入同比下滑：

 2024年前三季度，浦东机场旅客吞吐量恢复至 2019年同期的 99.56%（5765万

人次），航班量恢复至 2019年同期的 103%。其中国内市场恢复较快，国内航线

旅客吞吐量、航班量分别恢复至 2019年同期的 120%、118%；国际市场旅客吞

吐量、航班量分别恢复至 2019年同期的 82%、89%；地区市场旅客吞吐量、航

班量分别恢复至 2019年同期的 71%、79%。2024年单三季度，浦东机场旅客吞

吐量、航班量分别恢复至 2019年同期的 105%、107%。

 2024年前三季度，虹桥机场旅客吞吐量同比上涨 14%（为 3578万人次），航班

量同比上涨 3%。2024年单三季度，虹桥机场旅客吞吐量为 1230万人次，较 2023

年同期上涨 10%，航班起降架次为 69422架次，较 2023年同期上涨 2%。

 2024年 Q3公司实现免税合同收入 2.67亿元。2024年 Q3公司相关免税合同收

入 2.67亿元，环比 2024年 Q2下降 11.30%，同比 2023年 Q3下降 49.62%。

 盈利预测与投资评级：预计公司 2024-2026年的归母净利润为 20.52/26.67/34.1

5亿元，对应 P/E分别为 42.4X/32.6X/25.4X。考虑到虹桥、浦东两场合并后，公

司资源整合能力加强，资源配置和协同能力不断提升，且国际航线恢复趋势确定，

维持“买入”评级。

 风险提示：宏观经济下行风险、油价上涨风险、汇率波动风险。
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盈利预测表
资产负债表 单位:百万元 利润表 单位:百万元

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E 会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
货币资金 14,615 17,992 21,743 26,237 营业收入 11,047 13,453 14,947 16,459

应收票据 1 1 2 2 营业成本 9,223 10,450 11,044 11,681

应收账款 2,590 3,051 3,274 3,558 税金及附加 248 302 299 247

预付账款 17 19 20 21 销售费用 0 0 0 0

存货 48 54 57 60 管理费用 564 565 568 609

合同资产 0 0 0 0 研发费用 6 7 8 9

其他流动资产 455 41 46 50 财务费用 423 353 298 275

流动资产合计 17,726 21,158 25,142 29,929 信用减值损失 4 0 0 0

其他长期投资 0 0 0 0 资产减值损失 -4 0 0 0

长期股权投资 4,328 4,328 4,328 4,328 公允价值变动收益 9 0 0 0

固定资产 24,113 22,977 21,914 20,918 投资收益 661 728 801 881

在建工程 1,929 1,979 2,029 2,079 其他收益 128 0 0 0

无形资产 471 564 647 722 营业利润 1,378 2,504 3,530 4,520

其他非流动资产 20,914 20,913 20,913 20,913 营业外收入 13 0 0 0

非流动资产合计 51,754 50,761 49,831 48,960 营业外支出 3 0 0 0

资产合计 69,481 71,919 74,972 78,889 利润总额 1,388 2,504 3,530 4,520

短期借款 1,200 975 975 975 所得税 199 359 741 949

应付票据 452 513 542 573 净利润 1,189 2,145 2,789 3,571

应付账款 955 1,082 1,144 1,210 少数股东损益 255 93 121 156

预收款项 236 288 320 352 归属母公司净利润 934 2,052 2,668 3,415

合同负债 56 68 75 83 NOPLAT 1,551 2,448 3,024 3,788

其他应付款 2,356 2,356 2,356 2,356 EPS（摊薄） 0.38 0.82 1.07 1.37

一年内到期的非流动负债 1,231 1,231 1,231 1,231

其他流动负债 3,165 3,433 3,568 3,776 主要财务比率

流动负债合计 9,652 9,946 10,210 10,556 会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
长期借款 0 0 0 0 成长能力

应付债券 0 0 0 0 营业收入增长率 101.6% 21.8% 11.1% 10.1%

其他非流动负债 17,802 17,802 17,802 17,802 EBIT 增长率 153.9% 57.8% 34.0% 25.2%

非流动负债合计 17,802 17,802 17,802 17,802 归母公司净利润增长率 131.2% 119.7% 30.0% 28.1%

负债合计 27,454 27,747 28,012 28,358 获利能力

归属母公司所有者权益 40,542 42,593 45,261 48,676 毛利率 16.5% 22.3% 26.1% 29.0%

少数股东权益 1,485 1,578 1,700 1,855 净利率 10.8% 15.9% 18.7% 21.7%

所有者权益合计 42,027 44,172 46,960 50,531 ROE 2.2% 4.6% 5.7% 6.8%

负债和股东权益 69,481 71,919 74,972 78,889 ROIC 4.9% 7.3% 9.1% 10.5%

偿债能力

现金流量表 单位:百万元 资产负债率 39.5% 38.6% 37.4% 35.9%

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E 债务权益比 48.1% 45.3% 42.6% 39.6%

经营活动现金流 4,020 3,424 3,867 4,507 流动比率 1.8 2.1 2.5 2.8

现金收益 3,310 4,110 4,636 5,335 速动比率 1.8 2.1 2.5 2.8

存货影响 1 -6 -3 -3 营运能力

经营性应收影响 -484 -463 -225 -285 总资产周转率 0.2 0.2 0.2 0.2

经营性应付影响 470 239 123 129 应收账款周转天数 76 75 76 75

其他影响 723 -456 -664 -669 应付账款周转天数 41 35 36 36

投资活动现金流 -2,641 531 182 262 存货周转天数 2 2 2 2

资本支出 -1,175 -619 -619 -619 每股指标（元）

股权投资 -1,572 0 0 0 每股收益 0.38 0.82 1.07 1.37

其他长期资产变化 106 1,150 801 881 每股经营现金流 1.62 1.38 1.55 1.81

融资活动现金流 -638 -578 -298 -275 每股净资产 16.29 17.12 18.19 19.56

借款增加 350 -225 0 0 估值比率

股利及利息支付 -271 -719 -748 -819 P/E 93 42 33 25

股东融资 374 0 0 0 P/B 2 2 2 2

其他影响 -1,091 366 450 544 EV/EBITDA 70 55 46 39

来源：WIND，中泰证券研究所
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投资评级说明

评级 说明

股票评级

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上

行业评级

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A股市场以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。
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