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[table_main] 公司点评报告模板 
业绩预告超预期 

新产品放量稳固龙头地位  

 移远通信（603236.SH） 

推荐  维持评级 
核心观点：   

 事件 公司发布 2020 年年度业绩预告，预计 2020 年公司实现归母

净利润 2.29-2.59 亿元，同比增长 55%-75%；实现扣非净利润

2.06-2.36 亿元；同比增长 53.07%-75.03%。  

 业绩预告超预期，公司盈利能力提升 公司业绩预告超预期，

2020Q4 单季度业绩区间为 1.04-1.34 亿元，同比增长 89%-144%，

预计主要原因为公司通过前期大量研发投入，抢先布局新产品，在

车联网等领域的市场份额迅速提升，营业收入继续保持快速增长。

为抢占新兴市场，2020 年前三季度公司的大额研发投入压制了短

期的毛利率水平。我们认为，随着研发费用率逐渐回归至中长期平

均水平，以及新产品占比提升推动毛利率的上行，公司盈利能力将

显著提升，预计公司净利率水平有望稳定在 6%以上。 

 万物互联模组先行，公司快速扩张稳固龙头地位 5G 时代物联

网连接数爆发，据 IoT Analytics 统计，全球物联网连接数由 2010

年的 8 亿增长至 2020 年的 117 亿，预计到 2025 年将突破 300 亿，

2020-2025 年复合增速在 20%以上。公司为全球无线通信模组龙头

企业，据 Berg Insight 统计，2019 年公司模组全球市场份额为 18%，

公司募资 8.5 亿元建设全球智能制造中心，建设期为 1.5 年，达产

后无线通信模组年产能为 9,000 万片，预计 2022 年公司市场份额

将提升至 30%以上。同时，基于我国人口、工程师红利，公司有

望通过规模效应及精细化管理进一步降本增效，预计部分海外厂商

在利润挤压下将逐渐退出，公司龙头地位稳固，行业话语权将提升。 

 加码 5G、车载模组，公司成长边界迅速扩张 公司的高额研发投

入进入收获期，业务边界不断拓宽。5G 模组方面，公司前瞻布局

模组行业的变革，推出 RM500Q-CN 等 5G 模组，以及车规级 5G NR 

Sub-6 GHz 模组，新产品继续领跑全球并开始量产；车载模组方面，

车联网迎来爆发期，预计全球车联网渗透率将由 2020 年的 40%增

长至 2025 年的 70%，每年车载终端增量有望保持在 3,000 万台以

上，带来百亿级市场空间。公司车载模组全球领先，在国内车载模

组的市场份额约为 40%，产品持续获得国内外领先车企认证，截

至 2020 年公司合作的整车厂商超 30 家，合作的 Tire1 供应商超 60

家。伴随着物联网、车联网行业的爆发，公司新产品将快速放量，

未来两年业绩增速有望保持 50%以上。 

 投资建议 受益于新产品放量，公司盈利能力修复快于预期，我们

上调盈利预测，预计公司 2020-2022 年净利润分别为 2.50、4.02 和

6.45 亿元，对应 EPS 分别为 2.34、3.76 和 5.45 元，目前股价对应

2021 年 PE 为 62.56 倍，PS 为 2.79 倍。5G、车载模组助力公司业

务边界拓展，规模效应助力公司持续扩张市场份额，未来两年公司

仍将处于高速成长期，盈利能力将显著提升，维持“推荐”评级。 

 风险提示 5G、车联网模组需求不及预期，业务拓展不及预期、行

业竞争格局加剧的风险。 
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 [table_marketdata]  
市场数据 时间 2021. 02. 01 

A 股收盘价(元) 235.02  

A 股一年内最高价(元) 237.01  

A 股一年内最低价(元) 127.21  

上证指数 3505.28  

市盈率 169.94  

总股本（万股） 10701.60  

实际流通 A 股(万股) 7101.60  

限售的流通 A 股(万股) 3600.00  

流通 A 股市值(亿元) 166.90  

 

 

股价表现         时间 2021. 02. 01 
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资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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[table_report] 《移远通信：业绩高增长符合预期，产能扩张、

业务拓展助力未来发展》        2020-10-30 

《移远通信：营收高速增长符合预期，前瞻布局
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《移远通信：快速扩张致费用提升影响利润，前
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分析师承诺及简介 

本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

分析师：傅楚雄 

金融学硕士，浙江大学工学学士。11 年证券从业经验。2014 年-2016 年新财富最佳分析师、水晶球最佳分析师团队成员。擅长

宏观把握，自上而下挖掘产业链各个不同环节、不同行业所蕴藏的投资机会；对行业景气度及产业链变化理解深入，善于把握边际

变化及周期拐点；以独特视角挖掘具有潜力的投资标的。 

 

 

 

 

 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 

 [table_avow] 免责声明 

本报告由中国银河证券股份有限公司（以下简称银河证券）向其机构客户和认定为专业投资者的个人客户（以下简称客户）
提供，无意针对或打算违反任何地区、国家、城市或其它法律管辖区域内的法律法规。 

本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资咨询建议，并非作为买卖、认购证券或其它金融工
具的邀请或保证。客户不应单纯依靠本报告而取代自我独立判断。银河证券认为本报告所载内容及观点客观公正，但不担保其内
容的准确性或完整性。本报告所载内容反映的是银河证券在最初发表本报告日期当日的判断，银河证券可发出其它与本报告所载
内容不一致或有不同结论的报告，但银河证券没有义务和责任去及时更新本报告涉及的内容并通知客户。银河证券不对因客户使
用本报告而导致的损失负任何责任。 

本报告可能附带其它网站的地址或超级链接，对于可能涉及的银河证券网站以外的地址或超级链接，银河证券不对其内容负
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面授权许可，任何机构或个人不得以任何形式转发、转载、翻版或传播本报告。特提醒公众投资者慎重使用未经授权刊载或者转
发的本公司证券研究报告。 

银河证券版权所有并保留一切权利。 

 

联系 

[table_contact] 
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