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米奥会展（300795.SZ）2024 年半年报点评    
 

展会排期影响上半年业绩，专业展转型蓄力长期发展  
 

 2024 年 08 月 07 日 

 

➢ 米奥会展发布 2024 年半年度公告：公司 2024 上半年实现营收 2.60 亿元

/YoY-26.39%；实现归母净利润 4072.22 万元/YoY-46.56%；实现扣非归母净

利润 3656.33 万元/YoY-50.23%。公司 24Q2 实现营收 1.84 亿元/YoY-35.57%；

实现归母净利润 3590.77 万元/YoY-52.20%；实现扣非归母净利润 3503.14 万

元/YoY-52.07%。公司营业收入和净利润同比去年同期均下降，主要系与去年上

半年相比，部分展会举办时间有所变化，2023 年上半年在 8 个国家举办了线下

自办展，2024 年上半年在 4 个国家举办了线下自办展。而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，订单有望持续放量支撑全年的业绩增长。 

➢ 人才扩充、展会规模同比下降影响下，费用率有所上升。公司 2024 上半年

销售费用率为 25.6%，去年同期为 17.99%，管理费用率为 8.54%，去年同期为

7.05%，公司 2024 上半年实现归母净利润率 15.66%，去年同期为 21.56%，扣

非归母净利润率为 13.06%，去年同期为 20.79%。24Q2 销售费用率为 18.76%，

去年同期为 12.31%，管理费用率 6.82%，去年同期为 4.82%，公司 24Q2 实现

归母净利润率 19.52%，去年同期为 26.27%，扣非归母净利润率为 19.04%，去

年同期为 25.56%。公司坚持专业展转型战略，年内积极招募行业展专业人才加

入公司，我们认为人员扩募、以及 24H1 整体营收下滑是费用率同增的重要原因。 

➢ 专业展转型筑基，股权激励护航，驱动长期成长。2023 年公司开始发力专

业展的转型升级，形成了若干个专业展同档期举办的业态布局，并在这一基础上

拓宽参展公司的国别，向国际化专业展转型。在上半年举办的日本 AFF 展会以及

印尼和迪拜举办的展会上，已有日本、印尼、阿联酋展商参会。此外，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%。激励计划拟首次授予的激励对

象不超过 208 人，（6 月 19 日正式授予日因发布激励计划后 2 名员工离职，激

励对象调整至 206 位），包括公司公告本激励计划时在公司（含控股子/孙公司，

下同）任职的高级管理人员、核心技术/业务人员。 

➢ 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

公司展位数稳步增长，公司业绩弹性有望继续释放。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 14x/11x/9x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：竞争格局恶化，国际环境动荡，宏观经济波动、展会数量及收入

不及预期  

 
[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 18 14 11 9 

PB 5.3 4.5 3.4 2.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 08 月 07 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 21.62 21.57 21.03 

资产减值损失 1 0 0 0  净资产收益率 ROE 28.68 31.98 31.13 29.86 

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 3.06 3.28 3.44 

营业外收支 2 1 1 1  速动比率 4.11 2.95 3.17 3.34 

利润总额 230 293 377 471  现金比率 3.84 2.78 3.02 3.20 

所得税 32 44 57 71  资产负债率（%） 21.77 30.16 28.75 27.82 

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 1.06 1.02 0.99 

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

货币资金 683 920 1,241 1,640  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 3.36 4.44 5.79 

预付款项 9 30 36 46  每股经营现金流 1.18 1.62 1.69 2.11 

存货 0 0 0 0  每股股利 0.50 0.30 0.38 0.48 

其他流动资产 47 55 59 63  估值分析     

流动资产合计 745 1,013 1,346 1,761  PE 18 14 11 9 

长期股权投资 11 11 11 11  PB 5.3 4.5 3.4 2.6 

固定资产 16 16 16 16  EV/EBITDA 12.55 9.66 7.52 6.05 

无形资产 13 13 13 13  股息收益率（%） 3.33 1.97 2.53 3.17 

非流动资产合计 124 126 125 125       

资产合计 868 1,139 1,471 1,886       

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 151 291 361 450  折旧和摊销 13 13 14 14 

流动负债合计 178 331 411 512  营运资金变动 53 120 67 86 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 271 371 388 483 

其他长期负债 11 12 12 12  资本开支 -7 -6 -6 -7 

非流动负债合计 11 12 12 12  投资 -17 3 0 0 

负债合计 189 344 423 525  投资活动现金流 -39 7 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 -1 0 0 

股东权益合计 679 795 1,048 1,361  筹资活动现金流 8 -140 -74 -94 

负债和股东权益合计 868 1,139 1,471 1,886  现金净流量 240 237 320 399 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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