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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 28.68 

一年最低/最高价 28.68/74.94 

市净率(倍) 8.03 

流通 A 股市值(百

万元) 
2,509.58 

总市值(百万元) 4,374.19  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 3.57 

资产负债率(%,LF) 36.27 

总股本(百万股) 152.52 

流通 A 股(百万股) 87.50  
 

相关研究  
《米奥会展(300795)：2023 中报

点评：经营规模和质量持续快速

提升，期待下一次业绩》 

2023-09-01 

《米奥会展(300795)：2023 年一

季报点评：历史性首盈，初步验

证规模弹性》 

2023-04-28 
 

 

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入（百万元） 348 801 1,036 1,308 

同比 92% 130% 29% 26% 

归属母公司净利润（百万元） 50 194 274 405 

同比 187% 285% 41% 48% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 0.33 1.27 1.79 2.66 

P/E（现价&最新股本摊薄） 86.82 22.57 15.99 10.80 
  

[Table_Tag] 关键词：#业绩超预期 #出口导向   
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2023 年 3 季度业绩，公司前三季度总营收 4.7 亿元
(yoy+237%)；扣非归母净利润 7771.6 万元（yoy+518%）。 

◼ Q3 淡季收入、利润创新高，合同负债创新高，同比增速拐头向上：单
3 季度营业收入 1.16 亿元（yoy+163%），合并净利润 1371 万元
（yoy+1041%），均创新高。Q3 归母净利润 553 万元（yoy+155%）。
Q3 举办 3 场展会，单展规模环比略有提升，毛利率 54%（环比 Q2 提
升 3.3PCT）。AFF 东京展接近 1000 个展位，较往届大幅增长，客户满
意度仍保持高水平。期末合同负债 2.7 亿，同比增速提升至 80%。 

◼ “四化”升级加快推进，强化全球办展实力： 

1）专业化：Q4 专业展精彩纷呈，将举办印尼工业品展、迪拜建材
展、迪拜孕婴童展等专业展，或将大幅推动 2024 年招展工作。 

2）平台化：出海需求经过年中短暂的平淡之后再次火热起来。除了汉
诺威（上海）等外资和民营展览公司，国有展览公司的合作机会也开
始出现。 

3）数字化：相较同行，公司已经领先实现数字化工具的规模应用和销
售，带来了办展成本的下降和客户参展效果的提升。对于观众和展商
的标签进一步细化，将有助于实现千人千面的精准推广。 

4）国际化：公司印尼团队人数迅速壮大，以进一步的本土化和下沉来
持续提升竞争优势。 

◼ 会展业态尽显优势：展会拥有密集的、精准的专业流量，同时满足商
品交易、企业宣传、技术交流和行业社交的需求。会展具有轻资产、
高盈利、强现金流的特点，以 2023 年 9 月 30 日前的四个季度计算，
毛利率（TTM）为 53%，净利率（TTM）为 24%，ROE（TTM）为
27%，净现比（TTM）为 163%。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司在一带一路收入占比达 90%，随着四化升级
战略深化，公司市场地位和经营规模、质量都将得到快速提升。我们上
调 2023-25 年归母净利润至 1.9/2.7/4.1 亿元（前值 1.8/2.7/4.1 亿元），对
应最新收盘价 2023-2025 年动态 PE 为 23/16/11 倍，维持“买入”评级。 

风险提示：宏观经济波动、汇率波动、境外办展地政治经济风险、募集资
金投资项目实施风险、投资并购项目实施风险。  
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米奥会展三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 464 698 987 1,367  营业总收入 348 801 1,036 1,308 

货币资金及交易性金融资产 443 599 915 1,249  营业成本(含金融类) 176 345 423 515 

经营性应收款项 12 68 56 75  税金及附加 1 2 2 2 

存货 0 8 2 10  销售费用 86 144 176 196 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 36 68 85 85 

其他流动资产 9 24 15 33  研发费用 16 27 35 39 

非流动资产 132 156 179 202  财务费用 (9) (11) (15) (23) 

长期股权投资 11 11 11 11  加:其他收益 5 12 16 20 

固定资产及使用权资产 26 26 27 27  投资净收益 4 8 3 4 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 8 0 0 0 

无形资产 15 18 21 23  减值损失 (4) 0 0 0 

商誉 66 86 106 126  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 2 3 3 3  营业利润 56 246 349 517 

其他非流动资产 12 12 12 12  营业外净收支  (1) 0 0 0 

资产总计 595 854 1,167 1,569  利润总额 55 246 349 517 

流动负债 129 258 292 331  减:所得税 4 49 70 103 

短期借款及一年内到期的非流动负债 5 5 5 5  净利润 51 197 279 413 

经营性应付款项 19 19 23 20  减:少数股东损益 1 3 6 8 

合同负债 72 138 169 206  归属母公司净利润 50 194 274 405 

其他流动负债 33 95 95 99       

非流动负债 7 7 7 7  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.33 1.27 1.79 2.66 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 38 227 331 490 

租赁负债 4 4 4 4  EBITDA 49 228 332 491 

其他非流动负债 4 4 4 4       

负债合计 137 265 299 338  毛利率(%) 49.34 56.93 59.21 60.61 

归属母公司股东权益 448 574 848 1,203  归母净利率(%) 14.47 24.20 26.41 30.97 

少数股东权益 11 14 20 28       

所有者权益合计 459 588 867 1,231  收入增长率(%) 91.76 129.91 29.36 26.27 

负债和股东权益 595 854 1,167 1,569  归母净利润增长率(%) 187.41 284.61 41.21 48.04 

           

           

现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  重要财务与估值指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

经营活动现金流 76 240 338 405  每股净资产(元) 4.43 3.76 5.56 7.89 

投资活动现金流 (37) (17) (22) (20)  最新发行在外股份（百万股） 153 153 153 153 

筹资活动现金流 0 0 0 (50)  ROIC(%) 8.16 34.08 35.93 37.04 

现金净增加额 41 223 316 335  ROE-摊薄(%) 11.26 33.75 32.27 33.67 

折旧和摊销 11 1 1 1  资产负债率(%) 22.97 31.09 25.66 21.57 

资本开支 (2) (25) (25) (24)  P/E（现价&最新股本摊薄） 86.82 22.57 15.99 10.80 

营运资本变动 17 50 60 (6)  P/B（现价） 6.47 7.62 5.16 3.64 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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