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   投资要点   

＃summary＃ 公司公告：1）2022 年，公司实现收入 3.48 亿元/+91.76%，归母净利润 5,039 万元

/+187.41%（高于此前业绩预告），扣非归母净利润 3,594 万元，经营活动净现金流

7,588 万元/+630.93%，拟每 10 股转赠 5 股；2）拟开展金融衍生品交易业务，金

额不超过 3.5 亿元，用于支付境外供应商展馆相关成本以及参展人员境外成本等。 

点评： 

2022Q4 业绩创新高，紧抓海外线下展会复苏窗口。2022 年，基于国外的全面放

开以及各国展会恢复举办，公司通过双线双展产品 “网展贸 Meta”针对当前境外

展览恢复但中国企业出展依然受阻的市场变化，为中国的外贸企业开拓国际市场

量身打造的线上线下、境内境外全流程服务，在 10 多个国家举办了 17 场双线双

展，参展企业 4,563 家，展位数 6,562 个，总展览面积超 13 万平方米。22Q4 单季

度实现收入 2.09 亿元，扣非归母净利润 5,452 万元，利润率达 26%，创历史新高。 

2023 年出海参展需求井喷，新区域扩张及积累实现厚积薄发。2023 年随着全球疫

情政策放开，展览业基本完成复苏，国内企业在需求压制 3 年，外贸压力加大背

景下出海参展需求旺盛。同时，我国对一带一路及 RCEP 国家出口保持高增长，

以及疫情三年公司加大人员配置，积极拓展新区域（RCEP 市场和德美两国），驱

动今年展会销售超预期。截至 2022 年末，自有员工 673 人/较 19 年增长 39%，其

中销售人员 391 人（较 21 年增长 50 人左右）。根据公告，公司预计在 2023 年租

赁境外展馆近 30 万平方米（较 19/22 年分别增长 32%/131%）。 

依托区域经济红利持续释放及国内优质出口产业链，中长期看好公司海外自办展

平台优势和成长空间。“一带一路”沿线国家以及 RCEP 国家市场潜力大，也是国

内出口及经贸往来新的重要增长区域，依托国内出口产业链优势，公司掌握一大

批优质展商资源，叠加海外自办展先发优势和运营能力，未来将积极扩大办展数

量和规模，同时注重专业展打造和数字化能力建设，未来成长空间广阔。 

盈利预测及投资建议：展望 2023 年，一方面出海参展需求旺盛，成本相对刚性需

求超预期下业绩弹性大，其次积极布局德美、RCEP 等新国家进一步完善全球布

局，优化办展国家有望取得新突破，再次发力专业展为长期会展 IP 建立奠定基

础，对外合作及并购等也值得关注。预计 2023-2025 年归母净利润为 1.81/2.68/3.71

亿元，对应 4 月 21 日收盘价 PE 为 57/38/28 倍，首次覆盖出具“增持”评级。 

风险提示：海外参展需求改善不及预期，商誉减值风险，股东减持风险，公司治

理风险，行业系统性风险等。 

 
主要财务指标 

＄zycwzb|主要财务指标＄ 会计年度 2022  2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 348  715  915  1190  

同比增长 91.8% 105.3% 28.0% 30.0% 

归母净利润(百万元) 50  181  268  371  

同比增长 187.4% 259.2% 47.9% 38.6% 

毛利率 49.3% 55.5% 56.2% 56.8% 

ROE 11.3% 28.8% 29.9% 29.3% 

每股收益(元) 0.33  1.19  1.77  2.45  

市盈率 203.2  56.6  38.3  27.6  

 
 

    来源：WIND，兴业证券经济与金融研究院整理 
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 报告正文 

事件 

公司公告：1）2022 年，公司实现收入 3.48 亿元/+91.76%，归母净利润 5,039 万元

/+187.41%（高于此前业绩预告），扣非归母净利润 3,594 万元，经营活动净现金流 7,588

万元/+630.93%，拟每 10 股转赠 5 股；2）拟开展金融衍生品交易业务，金额不超过

3.5 亿元，用于支付境外供应商展馆相关成本以及参展人员境外成本等 

点评 

2022Q4 业绩创新高，紧抓海外线下展会复苏窗口。2022 年，基于国外的全面放开以

及各国展会恢复举办，公司通过双线双展产品 “网展贸 Meta”针对当前境外展览恢复

但中国企业出展依然受阻的市场变化，为中国的外贸企业开拓国际市场量身打造的线

上线下、境内境外全流程服务，在 10 多个国家举办了 17 场双线双展，参展企业 4,563

家，展位数 6,562 个，总展览面积超 13 万平方米。22Q4 单季度实现收入 2.09 亿元，

扣非归母净利润 5,452 万元，利润率达 26%，创历史新高。 

 

2023 年出海参展需求井喷，新区域扩张及积累实现厚积薄发。2023 年随着全球疫情

政策放开，展览业基本完成复苏，国内企业在需求压制 3 年，外贸压力加大背景下出

海参展需求旺盛，同时，我国对一带一路及 RCEP 国家出口保持高增长，以及疫情三

年公司加大人员配置，积极拓展新区域（RCEP 市场和德美两国），驱动今年展会销售

超预期。截至 2022 年末，自有员工 673 人/较 19 年增长 39%，其中销售人员 391 人

（较 21 年增长 50 人左右）。根据公告，公司预计在 2023 年租赁境外展馆近 30 万平

方米（较 19/22 年分别增长 32%/131%）。 

 

依托区域经济红利持续释放及国内优质出口产业链，中长期看好公司海外自办展平台

优势和成长空间。“一带一路”沿线国家以及 RCEP 国家市场潜力大，也是国内出口及

经贸往来新的重要增长区域，依托国内出口产业链优势，公司掌握一大批优质展商资

源，叠加海外自办展先发优势和运营能力，未来将积极扩大办展数量和规模，同时注

重专业展打造和数字化能力建设，未来成长空间广阔。 

 

盈利预测及投资建议：展望 2023 年，一方面出海参展需求旺盛，成本相对刚性需求

超预期下业绩弹性大，其次积极布局德美、RCEP 等新国家进一步完善全球布局，优

化办展国家有望取得新突破，再次发力专业展为长期会展 IP 建立奠定基础，对外合作

及并购等也值得关注。预计 2023-2025 年归母净利润为 1.81/2.68/3.71 亿元，对应 4 月

21 日收盘价 PE 为 57/38/28 倍，首次覆盖出具“增持”评级。 

 

风险提示: 海外参展需求改善不及预期，商誉减值风险，股东减持风险，公司治理

风险，行业系统性风险等。 
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附表 

＄gscwbb|公司财务报表＄ 资产负债表   单位:百万元  利润表   单位:百万元 

会计年度 2022  2023E 2024E 2025E  会计年度 2022  2023E 2024E 2025E 

流动资产 464  638  912  1285   营业收入 348  715  915  1190  

货币资金 440  573  839  1197   营业成本 176  318  401  514  

交易性金融资产 4  4  5  5   税金及附加 1  1  1  2  

应收票据及应收账款 2  5  6  7   销售费用 86  104  103  125  

预付款项 10  41  45  56   管理费用 36  44  49  57  

存货 0  0  0  0   研发费用 16  21  25  28  

其他 9  14  17  20   财务费用 -9  -17  -24  -35  

非流动资产 132  168  195  223   其他收益 5  5  5  5  

长期股权投资 11  13  15  16   投资收益 4  5  5  5  

固定资产 17  14  12  9   公允价值变动收益 8  0  2  2  

在建工程 0  0  0  0   信用减值损失 -0  -0  -0  -0  

无形资产 15  28  44  67   资产减值损失 -4  -5  -5  -5  

商誉 66  80  92  99   资产处置收益 -0  0  0  0  

长期待摊费用 2  2  1  1   营业利润 56  248  367  507  

其他 21  32  32  32   营业外收入 0  0  0  0  

资产总计 595  806  1107  1508   营业外支出 1  1  1  1  

流动负债 129  152  179  200   利润总额 55  247  366  506  

短期借款 0  0  0  0   所得税  4  62  91  127  

应付票据及应付账款 19  27.15  35.87  46.80   净利润  51  186  274  380  

其他 110  125  143  153   少数股东损益 1  5  7  9  

非流动负债 7  9  9  10   归属母公司净利润 50  181  268  371  

长期借款 0  0  0  0   EPS(元) 0.33  1.19  1.77  2.45  

其他 7  9  9  10        

负债合计 137  161  188  210   主要财务比率     

股本 101  152  152  152   会计年度 2022  2023E 2024E 2025E 

资本公积 324  273  273  273   成长性     

未分配利润 -4  168  422  774   营业收入增长率 91.8% 105.3% 28.0% 30.0% 

少数股东权益 11  16  22  31   营业利润增长率 185.0% 345.4% 47.7% 38.3% 

股东权益合计 459  644  919  1298   归母净利润增长率 187.4% 259.2% 47.9% 38.6% 

负债及权益合计 595  806  1107  1508   盈利能力     

      毛利率 49.3% 55.5% 56.2% 56.8% 

现金流量表   单位:百万元   归母净利率 14.5% 25.3% 29.2% 31.2% 

会计年度 2022  2023E 2024E 2025E  ROE 11.3% 28.8% 29.9% 29.3% 

归母净利润 50  181  268  371   偿债能力     

折旧和摊销 6  5  5  5   资产负债率 23.0% 20.0% 17.0% 13.9% 

资产减值准备 4  -1  -1  -0   流动比率 3.59  4.18  5.10  6.42  

资产处置损失 0  0  0  0   速动比率 3.59  4.18  5.10  6.42  

公允价值变动损失 -8  -0  -2  -2   营运能力     

财务费用 1  -17  -24  -35   资产周转率 62.3% 102.1% 95.7% 91.0% 

投资损失 -4  -5  -5  -5   应收帐款周转率 9910.2% 15670.9% 15325.7% 17808.2% 

少数股东损益 1  5  7  9   存货周转率 - - - - 

营运资金的变动 17  -28  6  -1   每股资料(元)     

经营活动产生现金流量 76  149  267  349   每股收益 0.33  1.19  1.77  2.45  

投资活动产生现金流量 -37  -31  -26  -27   每股经营现金 0.50  0.98  1.76  2.30  

融资活动产生现金流量 -0  16  25  36   每股净资产 2.95  4.15  5.92  8.36  

现金净变动 41  134  266  358   估值比率(倍)     

现金的期初余额 298  440  573  839   PE 203.2  56.6  38.3  27.6  

现金的期末余额 339  573  839  1197   PB 22.9  16.3  11.4  8.1  
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报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或

间接收到任何形式的补偿。 

投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 评级 说明 
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