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三季报符合预期 关注四季度销售情况  
 

◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 2.3/1.34 

总市值/流通(亿元) 44.17/25.68 

12 个月内最高/最低价

(元) 

43.55/12.78 
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事件：公司发布 2024 年三季报，前三季度公司实现营业收入 4.25 亿

元，同比下降 9.44%；实现归母净利润 0.68 亿元，同比下降 16.62%；实

现归母扣非净利润 0.56 亿元，同比下降 28.42% 

其中，Q3 公司实现营业收入 1.65 亿元，同比增长 42.29%；实现归母

净利润 0.27 亿元，同比增长 395.58%；实现归母扣非净利润 0.19 亿元，

同比增长 348.59% 

 

点评： 

展会排期及规模差异带动三季度业绩高增长。2024Q3 公司在美国、

巴西、墨西哥、南非 4 国举办了 4 场线下展会，对比 2023Q3 的 3 场展会

数量更多，单场规模更大。其中美国展为公司在北美首场自办展，虽然受

签证因素影响，仍有超 400 家中企参展，展会面积仍达到 1 万平。墨西哥

展展览面积达到 2.5 万平，超 700 家企业参展，较上届展会实现翻倍式增

长。 

Q3 毛利率同比下滑，期间费用率持续优化。前三季度公司整体毛利

率 50.17%，同比下滑 2.05pct；其中 Q3 毛利率 43.85%，同比下滑 9.71pct。

毛利率的下滑主要由于美国、墨西哥、巴西三国的签证问题导致部分展商

无法到展，而办展成本支出相对刚需，造成一定拖累。从期间费用类看，

Q3 销售费用率 /管理费用率 /研发费用率 /财务费用率分别为

20.7%/8.89%/2.55%,同比分别为-6.57pct/-1.67pct/-1.09pct/+0.6pct，

公司在费用管控上进一步加大力度，实现降本增效。 

中国企业出海需求旺盛，专业化办展提升品牌竞争力。公司深耕海外

办展多年，具有较高竞争壁垒。国内市场需求增长乏力的背景下，中小企

业出海意愿较高。Q4 公司将在波兰、日本、印尼、迪拜等国举办 5 场展

会，预计整体展位数同比有较好表现。2025 年公司计划 16 场展会，新增

沙特一国，办展地域进一步拓展。 

投资建议：受宏观环境及地缘政治的影响，下调公司盈利预期，预计

2024-2026 年米奥会展将实现归母净利润 2.18/2.72/3.36 亿元，同比增

速 11.42%/17.66%/14.52%（原预测 2.47/3.26/4.24 亿元，同比增速

30.18%/23.9%/22.71%）。预计 2024-2026 年 EPS 分别为 0.95/1.18/1.46

元/股（原预测为 1.08/1.42 元/1.85 元/股），2024-2026 年 PE 分别为

20X、16X 和 13X，给予“买入”评级。 

风险提示：公司存在宏观经济增速变化，国际贸易环境发生变化，贸

易壁垒，关税政策变化，企业出海参展补贴政策变化，展会举办国政治、

经济、社会等变化，国际汇率波动等风险  
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公司点评 

P2 展会排期影响中期业绩 关注下半年订单情况 
 

  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 834.97  930.34  1,094.65  1,253.56  

营业收入增长率(%) 139.72% 11.42% 17.66% 14.52% 

归母净利（百万元） 188.21  217.66  272.05  335.76  

净利润增长率(%) 273.54% 15.65% 24.99% 23.42% 

摊薄每股收益（元） 1.24  0.95  1.18  1.46  

市盈率（PE） 29.97  20.29  16.24  13.15  

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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P3 展会排期影响中期业绩 关注下半年订单情况 
 

 
资产负债表（百万）       利润表（百万）      

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E   2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

货币资金 440  683  922  1,231  1,588   营业收入 348  835  930  1,095  1,254  

应收和预付款项 12  14  15  17  19   营业成本 176  417  452  523  586  

存货 0  0  0  0  0   营业税金及附加 1  1  1  1  1  

其他流动资产 12  47  55  61  68   销售费用 86  140  158  184  207  

流动资产合计 464  745  992  1,309  1,676   管理费用 36  52  58  68  78  

长期股权投资 11  11  14  17  17   财务费用 -9  -15  -17  -23  -31  

投资性房地产 0  0  0  0  0   资产减值损失 -4  1  0  0  0  

固定资产 17  16  14  12  13   投资收益 4  5  4  5  6  

在建工程 0  0  0  0  0   公允价值变动 8  -2  0  0  0  

无形资产开发支出 15  13  11  9  9   营业利润 56  228  265  331  407  

长期待摊费用 2  4  5  6  7   其他非经营损益 -1  2  0  0  0  

其他非流动资产 551  825  1,069  1,377  1,744   利润总额 55  230  265  331  407  

资产总计 595  868  1,112  1,420  1,789   所得税 4  32  38  48  59  

短期借款 0  0  0  0  0   净利润 51  197  227  283  348  

应付和预收款项 19  26  28  31  33   少数股东损益 1  9  9  11  12  

长期借款 0  0  0  0  0   归母股东净利润 50  188  218  272  336  

其他负债 118  163  172  194  213         

负债合计 137  189  200  224  245   预测指标      

股本 101  153  230  230  230    2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

资本公积 324  292  224  224  224   毛利率 49.34% 50.09% 51.43% 52.22% 53.25% 

留存收益 22  210  426  698  1,034   销售净利率 14.47% 22.54% 23.40% 24.85% 26.78% 

归母公司股东权益 448  656  880  1,152  1,488   销售收入增长率 91.76% 139.7% 11.42% 17.66% 14.52% 

少数股东权益 11  23  32  44  56   EBIT 增长率 169.2% 445.8% 18.78% 24.30% 21.98% 

股东权益合计 459  679  913  1,196  1,544   净利润增长率 187.4% 273.5% 15.65% 24.99% 23.42% 

负债和股东权益 595  868  1,112  1,420  1,789   ROE 11.26% 28.68% 24.72% 23.61% 22.56% 

       ROA 8.46% 21.67% 19.57% 19.15% 18.76% 

现金流量表（百万）       ROIC 7.58% 26.12% 23.07% 21.90% 20.71% 

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  EPS(X) 0.34  1.24  0.95  1.18  1.46  

经营性现金流 76  271  239  311  358   PE(X) 120.03  29.73  20.29  16.24  13.15  

投资性现金流 -37  -39  -5  -4  -1   PB(X) 9.21  8.59  5.02  3.83  2.97  

融资性现金流 -0  8  7  1  1   PS(X) 11.84  6.75  4.75  4.03  3.52  

现金增加额 41  240  239  308  358   EV/EBITDA(X) 74.67  22.38  13.44  9.95  7.54  

资料来源：携宁，太平洋证券 
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P4 展会排期影响中期业绩 关注下半年订单情况 
 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅低于-15%以下。 
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广州市大道中圣丰广场 988号 102室 
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