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米奥会展（300795.SZ）事件点评     

拟回购配合股权激励彰显信心，静待后续订单放量 
 

 2024 年 07 月 01 日 

 

➢ 米奥会展发布公告拟回购股份。2024 年 6 月 26 日公司发布公告，宣布拟

使用不低于 5000 万且不超过 1 亿元的自有资金对公司股票进行回购（具体金额

以实际使用的资金为准），用于实施员工持股计划或股权激励。本次拟回购股份

价格不超过人民币 25 元/股（含本数），以 25 元/股以及回购金额下限的 5000

万元计算，回购数量约为 200 万股，约占公司总股本的 0.87%；如按回购金额上

限计，则回购数量约为 400 万股，约占公司总股本的 1.74%。 

➢ 上半年受展会排期影响，业绩有所承压。2024 年 6 月 25 日公司发布半年

度业绩预告：预计 24H1 实现归母净利润 0.37~0.41 亿元，同比下降 51%~46%，

实现扣非归母净利润 0.34~0.38 亿元，同比下降 54%~48%。上半年营收下滑

预计主要受到公司展会排期影响，公司 24H1 举办展会 6 场，去年同期 23H1 则

举办展会 9 场，展会数量同比下降致营收利润下滑。 

➢ 回购配合股权激励，避免股本摊薄，彰显发展信心。2024 年 6 月 3 日，米

奥会展发布 2024 年限制性股票激励计划（草案）：拟向激励对象授予权益不超

过计划公告时公司总股本总额的 1.54%，此次回购计划如后续顺利落地，将至少

能够覆盖股权激励所需股本的 56.5%（0.87%/1.54%），将极大减少公司后续增

发股本的数量（如回购股本完全覆盖股权激励计划所需则不需要针对股权激励进

行增发），减少乃至避免股权摊薄。此外，如公司回购完成前不发生股本变化，

公司拟回购股份的价格上限、25 元/股对应市值为 65.6 亿元（截至 6 月 28 日收

盘，公司市值为 40 亿元），充分彰显了管理层对公司后续发展的信心。 

➢ 下半年展位静待放量，提供保底增速目标。根据公司年内的展会计划，

Q3/Q4 将在美国/墨西哥/巴西/南非/波兰/日本/印尼/阿联酋/印度 9 国举办 9 场

展会，Q3 后将进入办展旺季，订单有望持续放量。而根据公司发布的股权激励

草案，如完成 80%保底激励目标，2024 年需实现营收 10.44 亿，同比增速

25.03%；或实现扣非归母净利润 2.18 亿，同比增速 20.00%；如完成 100%激

励目标，24 年需实现营收 13.05 亿，同比增速 56.29%，或实现扣非归母净利润

2.73 亿，同比增速 50.00%。此次股权激励对象达 208 人，占公司员工比例达

21%，看好在股权激励驱动下，公司实现业绩在保底激励目标之上。 

➢ 投资建议：米奥会展为国内境外自办展龙头，乘国内企业出海之风，实现展

位数高增长，并通过专业化办展/数字化，亦在提升整体的展会服务能力；规模/

服务能力/品牌的同频向上有望进一步夯实米奥作为国内海外自办展龙头的壁

垒。随着我国出入境贸易持续火爆，公司业绩弹性有望继续释放。考虑股权激励

费 用 ， 我 们 下 调 公 司 业 绩 预 期 ， 预 计  2024-2026 年 归 母 净 利 润 分 别 为

2.5/3.2/4.0 亿 元 ，对应 PE 分别为 16x/13x/10x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：地缘政治风险，订单销售不达预期风险   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 835 1,066 1,333 1,666 

增长率（%） 139.7 27.7 25.0 25.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 188 246 317 397 

增长率（%） 273.5 30.8 28.9 25.0 

每股收益（元） 0.82 1.07 1.38 1.73 

PE 21 16 13 10 

PB 6.1 4.9 3.9 3.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 06 月 28 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 835 1,066 1,333 1,666  成长能力（%）     

营业成本 417 511 628 789  营业收入增长率 139.72 27.70 25.00 25.00 

营业税金及附加 1 2 3 3  EBIT 增长率 445.82 31.71 29.62 25.05 

销售费用 140 178 221 275  净利润增长率 273.54 30.81 28.88 25.01 

管理费用 52 90 111 137  盈利能力（%）     

研发费用 17 21 27 33  毛利率 50.09 52.10 52.85 52.66 

EBIT 209 275 357 446  净利润率 22.54 23.09 23.81 23.81 

财务费用 -15 -21 -27 -33  总资产收益率 ROA 21.67 20.60 21.22 21.23 

资产减值损失 1 0 0 0  净资产收益率 ROE 28.68 29.79 30.40 30.24 

投资收益 5 11 13 17  偿债能力     

营业利润 228 292 377 471  流动比率 4.19 3.22 3.33 3.40 

营业外收支 2 1 1 1  速动比率 4.11 3.12 3.23 3.30 

利润总额 230 293 377 471  现金比率 3.84 2.99 3.11 3.19 

所得税 32 44 57 71  资产负债率（%） 21.77 28.70 28.26 28.06 

净利润 197 249 321 401  经营效率     

归属于母公司净利润 188 246 317 397  应收账款周转天数 1.60 2.27 2.43 2.43 

EBITDA 222 288 370 460  存货周转天数 — — — — 

      总资产周转率 1.14 1.03 0.99 0.99 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 683 992 1,280 1,638  每股收益 0.82 1.07 1.38 1.73 

应收账款及票据 5 8 10 12  每股净资产 2.86 3.60 4.55 5.72 

预付款项 9 30 36 46  每股经营现金流 1.18 1.61 1.69 2.11 

存货 0 0 0 0  每股股利 0.50 0.44 0.56 0.70 

其他流动资产 47 40 43 48  估值分析     

流动资产合计 745 1,070 1,370 1,744  PE 21 16 13 10 

长期股权投资 11 11 11 11  PB 6.1 4.9 3.9 3.1 

固定资产 16 16 16 16  EV/EBITDA 14.95 11.51 8.96 7.21 

无形资产 13 13 13 13  股息收益率（%） 2.85 2.49 3.21 4.01 

非流动资产合计 124 126 125 125       

资产合计 868 1,195 1,495 1,869       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 26 40 49 62  净利润 197 249 321 401 

其他流动负债 151 292 362 451  折旧和摊销 13 13 14 14 

流动负债合计 178 332 411 513  营运资金变动 53 121 67 86 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 271 370 388 484 

其他长期负债 11 11 11 11  资本开支 -7 -6 -6 -7 

非流动负债合计 11 11 11 11  投资 -17 18 0 0 

负债合计 189 343 423 524  投资活动现金流 -39 22 7 10 

股本 153 229 229 229  股权募资 16 0 0 0 

少数股东权益 23 26 29 33  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 679 852 1,073 1,344  筹资活动现金流 8 -83 -107 -136 

负债和股东权益合计 868 1,195 1,495 1,869  现金净流量 240 309 288 358 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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