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米奥会展（300795.SZ）2023 年一季度报告点评     

23Q1 合同负债创新高，期待业绩持续释放 
 

 2023 年 04 月 28 日 

➢ 米奥会展发布 2023 年一季度报告。2023Q1 公司实现营收 6785 万元/同

比 22 年+130%/同比 19 年+200%；实现归母净利润 107 万元，去年同期归母

净亏损 1746 万元；实现归母扣非净利润 37.2 万元，去年同期归母扣非净亏损为

1831 万元，成功实现扭亏为盈。 

➢ 盈利能力显著提升，合同负债创新高。2023Q1 公司整体毛利率达 58.2%/

环比+4.5pct/同比+16.2pct，公司盈利能力显著提升；2023Q1 公司销售费用率

/管理费用率/研发费用率分别为 41.8%/16.4%/6.2%，同比分别-21.0pct/-

24.1pct/-6.7pct，费用率显著下降，主要系公司业绩大幅增长导致的费用摊薄；

2023Q1 公司合同负债高增至 22107 万元/环比+205%/同比+125.7%，创历史

新高，公司通常提前 6~9 个月向参展商收取一定合同款，预示公司 2023 年下半

年展位销售需求旺盛。 

➢ 23年公司首展于印尼圆满收官，期待未来展会旺季助力业绩持续释放。2023

年 3 月 18 日，由公司承办的为期三天的中国（印尼）贸易博览会于雅加达国际

会展中心圆满结束，本次展会是米奥会展宣布全新升级 8 大专业展同档期举办后

的首秀。参展企业共计 725 家，共计 1000 个展位，20000 平方米展示面积。三

天内到展买家共 31364 人、VIP 买家 7286 人、提单买家 3877 人、展商自选自

提买家到展 2734 人，总意向成交金额达 21.92 亿美元。Q1 通常为会展淡季，

公司办展集中于 5~6 月、9 月及 12 月，期待未来公司业绩持续释放。 

➢ 贸易政策利好助力市场拓宽，专业升级+外延并购推动规模增长。后疫情时

代聚焦公司未来三大增长点：1）“一带一路”政策及 RCEP 协定利好：公司多

年深耕“一带一路”沿线国，具备先发优势，23 年“一带一路”政策迎来 10 周

年，助力公司持续深耕。RCEP 协定已于 2022 年年初生效，公司借此政策东风

积极开拓越南、印尼、日本等新兴市场，持续拓宽市场；2）外延并购+专业升级

扩展行业布局：公司先后收购深圳华富 51%股权及中纺广告 60%股权，同时于

23 年由综合展升级为 8 大专业展，逐步扩展行业版图，助力规模提升；3）数字

化创新增强韧性：疫情下公司迅速推出在线展会以及网展贸 Max、网展贸 Meta

等数字化产品，旗下米奥米塔技术有限公司积极研发元宇宙会展，未来有望实现

科技创新。 

➢ 投资建议：米奥会展为国内境外自办展龙头，23 年随着国内外疫情影响的

散褪以及我国出入境政策逐渐宽松，行业迎来曙光，公司境外办展业务开启全面

复苏，叠加“一带一路”政策十周年及 RCEP协定利好，未来公司业绩弹性有望充

分释放。同时，公司积极推进专业化升级，持续外延并购，业务版图将进一步扩

充。我们预计 2023-2025 年公司归母净利润分别为 1.80/2.81/4.06 亿元，对应

PE 分别为 40x/26x/18x，维持 “谨慎推荐”评级。 

➢ 风险提示：疫情反复风险，地缘政治风险，收并购不及预期。 
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 348 777 1023 1308 

增长率（%） 91.8 123.2 31.6 27.9 

归属母公司股东净利润（百万元） 50 180 281 406 

增长率（%） 187.4 258.0 55.8 44.5 

每股收益（元） 0.50 1.79 2.78 4.02 

PE 143 40 26 18 

PB 16.1 11.5 7.9 5.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 04 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 348 777 1023 1308  成长能力（%）     

营业成本 176 360 439 526  营业收入增长率 91.76 123.16 31.61 27.85 

营业税金及附加 1 2 2 3  EBIT 增长率 169.19 519.23 57.20 45.21 

销售费用 86 101 123 144  净利润增长率 187.41 257.96 55.80 44.50 

管理费用 36 54 61 65  盈利能力（%）     

研发费用 16 31 36 42  毛利率 49.34 53.69 57.11 59.76 

EBIT 38 237 373 541  净利润率 14.47 23.20 27.47 31.04 

财务费用 -9 -5 -9 -13  总资产收益率 ROA 8.46 17.78 20.34 21.39 

资产减值损失 -4 0 0 0  净资产收益率 ROE 11.26 28.72 30.91 30.88 

投资收益 4 8 10 13  偿债能力     

营业利润 56 250 392 567  流动比率 3.59 2.43 2.84 3.33 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 3.49 2.29 2.70 3.19 

利润总额 55 250 392 567  现金比率 3.40 2.20 2.61 3.09 

所得税 4 62 98 142  资产负债率（%） 22.97 36.32 31.95 28.06 

净利润 51 187 294 425  经营效率     

归属于母公司净利润 50 180 281 406  应收账款周转天数 2.01 3.49 3.49 3.49 

EBITDA 49 248 384 549  存货周转天数 0.00 1.90 1.90 1.90 

      总资产周转率 0.62 0.97 0.85 0.80 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 440 793 1131 1609  每股收益 0.50 1.79 2.78 4.02 

应收账款及票据 2 7 10 13  每股净资产 4.43 6.22 9.00 13.02 

预付款项 10 46 56 68  每股经营现金流 0.75 3.60 3.51 4.80 

存货 0 2 2 3  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 12 26 33 40  估值分析     

流动资产合计 464 875 1232 1732  PE 143 40 26 18 

长期股权投资 11 18 29 42  PB 16.1 11.5 7.9 5.5 

固定资产 17 16 16 16  EV/EBITDA 137.13 25.93 15.84 10.22 

无形资产 15 15 15 15  股息收益率（%） 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 132 140 149 166       

资产合计 595 1015 1382 1898       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 19 31 37 45  净利润 51 187 294 425 

其他流动负债 110 330 396 475  折旧和摊销 11 11 12 8 

流动负债合计 129 361 433 520  营运资金变动 17 173 59 65 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 76 364 354 485 

其他长期负债 7 8 8 13  资本开支 -2 -6 -6 -7 

非流动负债合计 7 8 8 13  投资 19 0 0 0 

负债合计 137 369 441 533  投资活动现金流 -37 -6 -6 -7 

股本 101 101 101 101  股权募资 9 0 0 0 

少数股东权益 11 18 31 51  债务募资 0 0 -5 0 

股东权益合计 459 646 940 1366  筹资活动现金流 0 -5 -10 0 

负债和股东权益合计 595 1015 1382 1898  现金净流量 41 353 338 478 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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