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[Table_Main]   

 

公司研究|信息技术|技术硬件与设备 证券研究报告 

移为通信(300590)公司点评报告 2021 年 07 月 21 日 

[Table_Title] 疫情影响消除，逆境之下各项业务全面复苏 

——2021 年半年报点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

2021 年 7 月 20 日，公司发布 2021 年半年报。2021 年上半年实现收入 3.98

亿，同比增长 117.09%；实现归母净利润 7245.3 万，同比增长 72.22%；

实现扣非后的净利润 6582.75 万，同比增长 183.14%。 

点评： 

 业绩略超预期，逆境之下增长尤为可贵  

2021Q2 实现收入 2.45 亿，实现归母净利润 4778.85 万，其中收入为

单季度历史新高，净利润为单季度历史第二高，在上游原材料供给受限价

格上涨以及人民币持续贬值的情况下，显示出强劲了复苏势头。对比疫情

前的 2019 年，收入增加 45.79%，归母净利润增长 14.90%。受汇率影响，

公司毛利率 36.23%（-8.32pcts，yoy）有所下滑。 

 费用管控显成效，加大备货力度影响短期现金流 

费用率方面，销售费用率 4.11%（-5.11pcts,yoy），管理费用率 2.88%

（-2.1pcts,yoy）、研发费用率 10.06%（-6.33pcts,yoy）。受原材料紧缺影

响，公司加大了备货力度，截止 2021 年 Q2 在手存货 3.43 亿，较 2021Q1

继续环比提升，其中原材料和委托加工物资合计 2.7 亿。受芯片及半导体材

料备料款的增长影响，公司经营性现金流净额同比下滑明显。此外，截止

2021Q2 公司合同负债 9415 万，较 2021Q1 增加 3716 万。 

 各项业务全面复苏，海外市场强势增长 

细分来看，车载信息智能终端实现收入 2.51 亿，同比增加 97.53%，

对应毛利率34.66%（-11.07pcts,yoy）；资产管理信息智能终端实现收入1.11

亿元，同比增加 273.33%，对应毛利率 39.34%（-12.09pcts,yoy）。从销售

区域来看，北美区域同比增长 113.13%，南美区域同比增长 214.29%，欧

洲区域同比增长 75.93%，亚洲区域（含国内）同比增长 336.46%。 

 积极投入研发，强化核心竞争优势，奠定后续增长基础 

公司持续加大研发投入，上半年研发投入 4005.42 万元，较去年同期

增加 33.21%，研发人员 268 人，较去年同期增加 17.03%。2021 年上半年，

公司完成了 LTE CAT1、4G/3G/2G 全兼容的 Chip On Board 的研发工作，

拓展了应用于冷链物流、仓库管理、货运卡车、高价值静态资产监测的 

GL530MG、LTE CAT M1 的研发，完成了 CV100LG 的产品设计、支持图

像、音频、视频采集功能，动物溯源产品的多功能 LCD 彩屏数据采集器，

支持 GPS、BLE、BT 3.0、WiFi 等通讯技术，4G 工业路由 Lite 版本、多

功能版本的开发。 

 投资建议与盈利预测 

当前全球疫情逐步减弱，海外需求恢复明显，公司各项业务恢复超预

期。预计 2021-2023 年公司收入分别为 9.21 亿、12.51 亿、16.37 亿，净

利润为 1.85 亿、2.49 亿、3.34 亿，对应当前股价的 PE 为 35.72、26.61、

19.76 倍，维持“增持”评级。 

 风险提示 

汇率波动的风险、行业竞争加剧的风险 
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[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  27.30 元/38.66 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 35.84 / 17.74 

A 股流通股（百万股）： 210.17 

A 股总股本（百万股）： 290.66 

流通市值（百万元）： 5737.69 

总市值（百万元）： 7935.03 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司研究-移为通信(300590)2020 年年报

及 2021 年一季报点评：边际改善明显，复苏势头强劲》

2021.04.26 

《国元证券公司研究-移为通信(300590)2020 年三季

报点评：疫情影响仍未消除，关注经营拐点的到来》

2020.10.29 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 629.47 472.68 920.70 1250.60 1637.49 

收入同比(%) 32.18 -24.91 94.78 35.83 30.94 

归母净利润(百万元) 162.27 90.47 185.10 248.51 334.58 

归母净利润同比(%) 30.23 -44.25 104.61 34.25 34.64 

ROE(%) 16.15 8.40 14.89 17.37 19.77 

每股收益(元) 0.67 0.37 0.76 1.03 1.38 

市盈率(P/E) 40.75 73.09 35.72 26.61 19.76 

资料来源：Wind,国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表 
 

 
 

单位:  百万元 
 

利润表  
  

单位:  百万元 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 874.95 902.53 1321.81 1648.18 2060.81 

 

营业收入 629.47 472.68 920.70 1250.60 1637.49 

  现金 282.60 167.48 483.56 537.93 642.75 

 

营业成本 337.85 273.67 587.69 787.23 1016.41 

  应收账款 130.81 88.11 199.99 296.29 404.14 

 

营业税金及附加 2.37 1.77 3.36 4.63 6.04 

  其他应收款 14.26 7.82 27.62 37.52 49.12 

 

营业费用 40.89 33.01 36.83 55.03 81.87 

  预付账款 15.48 30.73 52.97 76.78 96.63 

 

管理费用 24.58 21.28 26.52 38.77 52.40 

  存货 126.10 209.18 345.02 480.65 638.66 

 

研发费用 81.37 67.00 90.00 120.00 150.00 

  其他流动资产 305.71 399.20 212.64 219.00 229.51 

 

财务费用 -4.32 11.90 -4.88 -7.66 -8.86 

非流动资产 311.29 361.20 494.65 449.71 486.48 

 

资产减值损失 -0.76 -1.39 0.00 0.00 0.00 

  长期投资 0.00 11.95 0.00 0.00 0.00 

 

公允价值变动收益 9.13 15.27 0.03 0.00 0.00 

  固定资产 94.46 97.83 202.69 243.93 253.38 

 

投资净收益 3.90 0.75 9.50 5.00 13.00 

  无形资产 0.25 0.85 1.07 1.34 1.64 

 

营业利润 170.66 90.25 194.82 264.08 358.30 

  其他非流动资产 216.57 250.56 290.89 204.43 231.47 

 

营业外收入 3.43 9.68 7.03 7.31 7.61 

资产总计 1186.24 1263.72 1816.46 2097.89 2547.29 

 

营业外支出 0.05 0.00 0.00 0.00 0.00 

流动负债 178.38 183.04 569.29 663.63 851.00 

 

利润总额 174.03 99.93 201.85 271.40 365.91 

  短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

 

所得税 11.77 9.47 16.75 22.89 31.33 

  应付账款 83.04 100.23 470.15 551.06 711.49 

 

净利润 162.27 90.47 185.10 248.51 334.58 

  其他流动负债 95.34 82.80 99.14 112.57 139.51 

 

少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动负债 3.31 3.65 4.28 3.41 3.53 

 

归属母公司净利润 162.27 90.47 185.10 248.51 334.58 

  长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

 

EBITDA 184.39 111.21 209.59 282.96 379.93 

  其他非流动负债 3.31 3.65 4.28 3.41 3.53 

 

EPS（元） 1.00 0.37 0.76 1.03 1.38 

负债合计 181.69 186.68 573.57 667.05 854.53 

 

      

 少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

 

主要财务比率      

  股本 161.49 242.22 242.22 242.22 242.22 

 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

  资本公积 462.28 382.57 382.57 382.57 382.57 

 

成长能力      

  留存收益 390.98 457.22 618.11 806.06 1067.98 

 

营业收入(%) 32.18 -24.91 94.78 35.83 30.94 

归属母公司股东权益 1004.55 1077.04 1242.89 1430.84 1692.76 

 

营业利润(%) 32.35 -47.11 115.86 35.55 35.68 

负债和股东权益 1186.24 1263.72 1816.46 2097.89 2547.29 

 

归属母公司净利润(%) 30.23 -44.25 104.61 34.25 34.64 

  

 

    

获利能力      

现金流量表 

 

 

 

单位:  百万元 

 

毛利率(%) 46.33 42.10 36.17 37.05 37.93 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

 

净利率(%) 25.78 19.14 20.10 19.87 20.43 

经营活动现金流 111.16 51.56 146.66 118.11 177.49 

 

ROE(%) 16.15 8.40 14.89 17.37 19.77 

  净利润 162.27 90.47 185.10 248.51 334.58 

 

ROIC(%) 69.20 17.66 44.94 44.63 53.37 

  折旧摊销 18.05 9.07 19.65 26.54 30.49 

 

偿债能力      

  财务费用 -4.32 11.90 -4.88 -7.66 -8.86 

 

资产负债率(%) 15.32 14.77 31.58 31.80 33.55 

  投资损失 -3.90 -0.75 -9.50 -5.00 -13.00 

 

净负债比率(%) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

营运资金变动 -63.53 -43.33 114.71 -166.56 -104.80 

 

流动比率 4.90 4.93 2.32 2.48 2.42 

  其他经营现金流 2.59 -15.80 -158.42 22.29 -60.92 

 

速动比率 4.19 3.77 1.71 1.75 1.66 

投资活动现金流 55.95 -132.36 183.81 -10.84 -8.87 

 

营运能力      

  资本支出 82.62 56.73 0.00 0.00 0.00 

 

总资产周转率 0.56 0.39 0.60 0.64 0.71 

  长期投资 -124.00 89.00 -11.95 0.00 0.00 

 

应收账款周转率 5.66 4.27 6.31 4.98 4.62 

  其他投资现金流 14.57 13.36 171.86 -10.84 -8.87 

 

应付账款周转率 3.62 2.99 2.06 1.54 1.61 

筹资活动现金流 -40.37 -24.90 -14.39 -52.89 -63.81 

 

每股指标（元）      

  短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

 

每股收益(最新摊薄) 0.67 0.37 0.76 1.03 1.38 

  长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

 

每股经营现金流(最新摊薄) 0.46 0.21 0.61 0.49 0.73 

  普通股增加 0.00 80.73 0.00 0.00 0.00 

 

每股净资产(最新摊薄) 4.15 4.45 5.13 5.91 6.99 

  资本公积增加 8.22 -79.71 0.00 0.00 0.00 

 

估值比率      

  其他筹资现金流 -48.59 -25.91 -14.39 -52.89 -63.81 

 

P/E 40.75 73.09 35.72 26.61 19.76 

现金净增加额 128.74 -115.12 316.07 54.38 104.82  P/B 6.58 6.14 5.32 4.62 3.91 

 

     

 

EV/EBITDA 39.97 66.26 35.16 26.04 19.40 



    

      

 

 


