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基础数据

投资评级 增持(维持)

合理估值

收盘价 39.32 元

总市值/流通市值 6014/3447 百万元

52周最高价/最低价 74.94/26.59 元

近 3 个月日均成交额 50.06 百万元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《米奥会展（300795.SZ）-四季度旺季表现良好，持续受益于企

业出海需求提振》 ——2024-01-29

《米奥会展（300795.SZ）-单三季度淡季利润波动，毛利率提升

彰显办展能力》 ——2023-10-31

《米奥会展（300795.SZ）-上半年业绩高增长，小而美展会龙头

规模与盈利有望共振》 ——2023-07-06

公司2023年收入超额完成股权激励目标，净利润与业绩快报基本一致。2023

年公司收入8.3亿元，同比增长139.7%，较2019年增长96.1%，超额完成

股权激励目标（6亿）；归母净利润1.9亿元，同比增长273.5%，较 2019

年增长184.7%，与业绩快报一致，归母净利率22.5%。Q4公司收入3.7亿元，

同比增长75.1%；归母净利润1.1亿元，同比增长68.6%，对应归母净利率

29.1%。2023年公司宣布派息7648万元，占可供分配利润（按母公司与合并

报表孰低原则）的99%，归母净利润分红率为41%；同时每10股转增5股。

2023年公司核心展会销售规模创新高，部分市场受签证航班因素扰动。公

司原计划在12个国家办展，实际在一带一路、RCEP、新兴市场等10个国家

举办约16场自办展，总办展面积26万平方米，其中展位净面积近12万平

方米，总意向成交额达到146亿美元。其中，核心区域销售规模突破新高，

阿联酋、印尼、日本展会规模预计占总体超过70%。阿联酋迪拜展已连续举

办15年，2023年如期举办2次展会，其中12月展位数超过3200个，展会

规模突破疫前的5万㎡并接近7万㎡；2023年公司在印尼举办3场展会，总

办展规模达到近8万㎡；此前收购的AFF展会在公司赋能下从日本复制到异

地，2023年总规模达3万平方米，收入与利润总额同比增长超150%、340%，

表现突出。因签证航班等影响，美国、印度展会取消，德国销售数量平平。

公司受益于国内企业积极开拓RCEP及一带一路区域，期待核心展会做强与

第二梯队市场规模起量。在内需相对渐进复苏背景下，立足良好的性价比产

品制造基础，国内企业出海探索增量市场为大势所趋，政府也积极予以支持。

近两年公司基本完成了主要国家的布局计划及结构优化，2024年公司拟在

11个国家举办16场展会，一看核心区域（阿联酋、印尼、日本）存量展会

持续做强；二看第二梯队市场（墨西哥、巴西、印度、美国等）拓展做大；

三看内部运营、销售端组织架构的重新梳理后专业展口碑升级，公司自原有

的综合展全线升级为8大专业展同档期举办，有望进一步打开区域空间。四

看潜在合作与并购机遇。此外，上一轮股权激励已结束，未来优化值得期待。

风险提示：国际关系变动风险，展会效果不及预期、政府补贴变动风险等。

投资建议：维持预测24-25年归母净利润为2.67/3.63亿元，新增2026年

盈利预测为4.66亿元，对应动态PE 22/16/13x。米奥会展为境外自办展龙

头，在阿联酋等国家多年耕耘具有相当口碑，有望直接受益于国内企业积极

开拓RCEP及一带一路市场的大趋势，其他新市场的探索也值得期待。关注

后续专业展转型效果及激励改善情况，维持“增持”评级。

盈利预测和财务指标 2022 2023 2024E 2025E 2026E

营业收入(百万元) 348 835 1,198 1,519 1,891

(+/-%) 91.8% 139.7% 43.5% 26.8% 24.5%

净利润(百万元) 50 188 267 363 466

(+/-%) -187.4% 273.5% 41.7% 35.9% 28.6%

每股收益（元） 0.50 1.23 1.76 2.39 3.08

EBIT Margin 9.8% 24.9% 29.2% 31.3% 32.5%

净资产收益率（ROE） 11.3% 28.7% 31.6% 33.1% 32.8%

市盈率（PE） 78.8 32.0 22.3 16.4 12.8

EV/EBITDA 104.6 29.1 19.5 14.1 10.9

市净率（PB） 8.87 9.16 7.07 5.43 4.19

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按最新总股本计算
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公司 2023 年收入超额完成股权激励目标，净利润与业绩快报基本一致。2023 年

公司收入 8.3 亿元，同比增长 139.7%，较 2019 年增长 96.1%，超额完成股权激励

目标（6 亿）；归母净利润 1.9 亿元，同比增长 273.5%，较 2019 年增长 184.7%，

与业绩快报一致，归母净利率 22.5%。Q4 公司收入 3.7 亿元，同比增长 75.1%；

归母净利润 1.1 亿元，同比增长 68.6%，对应归母净利率 29.1%。2023 年公司宣

布派息 7648 万元，占可供分配利润（按母公司与合并报表孰低原则）的 99%，归

母净利润分红率为 41%；同时每 10 股转增 5 股。

图1：米奥会展单季度收入情况 图2：米奥会展单季度归母及扣非净利润

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理

2023 年公司核心展会销售规模创新高，部分市场受签证航班因素扰动。公司原计

划在 12 个国家办展，实际在一带一路、RCEP、新兴市场等 10 个国家举办约 16

场自办展，总办展面积 26 万平方米，其中展位净面积近 12 万平方米，总意向成

交额达到 146 亿美元。其中，核心区域销售规模突破新高，阿联酋、印尼、日本

展会规模预计占总体超过 70%。阿联酋迪拜展已连续举办 15 年，2023 年如期举办

2 次展会，其中 12 月展位数超过 3200 个，展会规模突破疫前的 5 万㎡并接近 7

万㎡；2023 年公司在印尼举办 3 场展会，总办展规模达到近 8万㎡；此前收购的

AFF 展会在公司赋能下从日本复制到异地，2023 年总规模达 3 万平方米，收入与

利润总额同比增长超 150%、340%，表现突出。因签证航班等影响，美国、印度展

会取消，德国销售数量平平。

表1：2023 年米奥会展境外自办展情况

展会月份 国家 展会名称 展会时间

3 月 印尼 2023 年第三届中国（印尼）贸易博览会 3.16-3.18

4 月 日本 2023 年日本亚洲纺织成衣展（大阪） 4.11-4.13

5 月 印尼 2023 年第四届中国（印尼）贸易博览会 5.24-5.26

波兰 2023 年第十二届中国（波兰）贸易博览会 5.31-6.2

6 月 德国 2023 年第一届中国（德国）贸易博览会 6.5-6.7

阿联酋 2023 年第十四届中国（阿联酋）贸易博览会 6.13-6.15

越南 2023 年第二届中国（越南）贸易博览会 6.15-6.17

巴西 2023 年第九届中国（巴西）贸易博览会 6.19-6.21

墨西哥 2023 年第七届中国（墨西哥）贸易博览会 6.27-6.29

9 月 土耳其 2023 年第八届土耳其国际纺织展 9.7-9.9

日本 2023 年日本亚洲纺织成衣展（东京） 9.20-9.22

南非 2023 年第七届中国（南非）贸易博览会 9.20-9.22

11 月 印尼 2023 年第五届中国（印尼）贸易博览会 11.23-11.25

12 月 墨西哥 第八届中国（墨西哥）贸易博览会 12.5-12.7

巴西 第十届中国（巴西）贸易博览会 12.11-12.13

阿联酋 第十五届中国（阿联酋）贸易博览会 12.19-12.21

资料来源：公司官方公众号、公司官网，国信证券经济研究所整理



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

3

公司受益于国内企业积极开拓 RCEP 及一带一路区域，期待核心展会做强与第二

梯队市场规模起量。在内需相对渐进复苏背景下，立足良好的性价比产品制造基

础，国内企业出海探索增量市场为大势所趋，政府也积极予以支持。近两年公司

基本完成了主要国家的布局计划及结构优化，2024 年公司拟在 11 个国家举办 16

场展会，一看核心区域（阿联酋、印尼、日本）存量展会持续做强；二看第二梯

队市场（墨西哥、巴西、印度、美国等）拓展做大；三看内部运营、销售端组织

架构的重新梳理后专业展口碑升级，公司自原有的综合展全线升级为 8大专业展

同档期举办，有望进一步打开区域空间。四看潜在合作与并购机遇。此外，上一

轮股权激励已结束，未来优化值得期待。

表2：2024 年米奥会展境外自办展情况

展会月份 国家 展会时间

3 月 印尼 3.13-3.15

越南 3.27-3.29

4 月 日本 4.9-4.11

6 月 印尼 6.4-6.7

日本 6.5-6.7

阿联酋 6.12-6.14

9 月 美国 9.11-9.13

墨西哥 9.17-9.19

巴西 9.17-9.19

南非 9.24-9.26

11 月 波兰 11.6-11.8

德国 11.12-11.14

日本 11.27-11.29

印尼 11.28-11.30

12 月 阿联酋 12.17-12.19

印度 12.18-12.20

资料来源：公司官方公众号、公司官网，国信证券经济研究所整理

风险提示：国际关系变动风险，展会效果不及预期、政府补贴变动风险等。

投资建议：维持预测 24-25 年归母净利润为 2.67/3.63 亿元，新增 2026 年盈利预

测为 4.66 亿元，对应动态 PE 22/16/13x。米奥会展为境外自办展龙头，在阿联

酋等国家多年耕耘具有相当口碑，有望直接受益于国内企业积极开拓 RCEP 及一带

一路市场的大趋势，其他新市场的探索也值得期待。关注后续专业展转型效果及

激励改善情况，维持“增持”评级。

表3：可比公司估值

公司

代码

公司
名称

收盘价
1/28

市值
亿元

EPS PE 投资
评级2022 2023E 2024E 2025E 2022 2023E 2024E 2025E

300795.SZ 米奥会展 39 60 1.23 1.76 2.39 3.08 32 22 16 13 增持

600826.SH 兰生股份 9 47 0.53 0.57 0.64 - 17 15 14 - 无评级

资料来源：wind，国信证券经济研究所整理 注：兰生股份盈利预测来自 wind 一致预期，其余为国信社服预测



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

4

财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E 利润表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E

现金及现金等价物 440 683 1474 1592 1909 营业收入 348 835 1198 1519 1891

应收款项 8 9 30 39 48 营业成本 176 417 577 711 874

存货净额 0 0 24 29 36 营业税金及附加 1 1 1 2 2

其他流动资产 12 14 60 76 95 销售费用 86 140 184 230 284

流动资产合计 464 745 1626 1775 2126 管理费用 36 52 63 75 90

固定资产 17 16 23 28 25 研发费用 16 17 24 25 26

无形资产及其他 15 13 13 14 14 财务费用 (9) (15) (16) (20) (33)

投资性房地产 90 84 84 84 84 投资收益 4 5 3 3 3

长期股权投资 11 11 13 15 17

资产减值及公允价值变

动 4 (1) 5 4 (4)

资产总计 595 868 1759 1915 2266 其他收入 (11) (17) (24) (25) (26)

短期借款及交易性金融

负债 5 5 500 300 200 营业利润 56 228 373 503 647

应付款项 19 26 42 52 64 营业外净收支 (1) 2 0 0 0

其他流动负债 105 146 329 406 499 利润总额 55 230 373 503 647

流动负债合计 129 178 871 759 763 所得税费用 4 32 91 121 155

长期借款及应付债券 0 0 0 0 0 少数股东损益 1 9 15 20 26

其他长期负债 7 11 8 5 2 归属于母公司净利润 50 188 267 363 466

长期负债合计 7 11 8 5 2 现金流量表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E

负债合计 137 189 880 764 766 净利润 50 188 267 363 466

少数股东权益 11 23 36 54 77 资产减值准备 (5) (5) (0) (0) 0

股东权益 448 656 843 1097 1423 折旧摊销 5 5 2 2 3

负债和股东权益总计 595 868 1759 1915 2266 公允价值变动损失 (4) 1 (5) (4) 4

财务费用 (9) (15) (16) (20) (33)

关键财务与估值指标 2022 2023 2024E 2025E 2026E 营运资本变动 37 51 105 55 67

每股收益 0.50 1.23 1.76 2.39 3.08 其它 6 14 13 18 23

每股红利 0.04 0.00 0.53 0.72 0.92 经营活动现金流 89 254 382 433 562

每股净资产 4.43 4.29 5.56 7.24 9.39 资本开支 0 3 (4) (4) (4)

ROIC 10.31% 35.72% 69% 290% 697% 其它投资现金流 32 (35) 0 0 0

ROE 11.26% 28.68% 32% 33% 33% 投资活动现金流 31 (33) (6) (6) (6)

毛利率 49% 50% 52% 53% 54% 权益性融资 2 16 0 0 0

EBIT Margin 10% 25% 29% 31% 33% 负债净变化 0 0 0 0 0

EBITDA Margin 11% 26% 29% 31% 33% 支付股利、利息 (4) 0 (80) (109) (140)

收入增长 92% 140% 43% 27% 24% 其它融资现金流 29 6 495 (200) (100)

净利润增长率 -187% 274% 42% 36% 29% 融资活动现金流 22 22 414 (309) (240)

资产负债率 25% 24% 52% 43% 37% 现金净变动 142 243 791 119 317

股息率 0.1% 0.0% 1.3% 1.8% 2.3% 货币资金的期初余额 298 440 683 1474 1592

P/E 78.8 32.0 22.3 16.4 12.8 货币资金的期末余额 440 683 1474 1592 1909

P/B 8.9 9.2 7.1 5.4 4.2 企业自由现金流 0 238 367 415 533

EV/EBITDA 104.6 29.1 19.5 14.1 10.9 权益自由现金流 0 244 873 230 458

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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