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[Table_Title]   移为通信（300590）业绩预告点评：   

布局业务多点开花，微出行领域带来全新业绩增量  2022 年 01 月 27 日 

[Table_Summary] 

 事件：1 月 26 日晚，移为通信发布 2021 年业绩预告，预计 2021 年归母净

利润达 1.55~1.83 亿，同比 2020 年的 0.90 亿元增长 71.3~102.2%，扣非归母

净利润预计 1.40~1.67 亿元，同比 2020 年的 0.60 亿元增长 135.3% ~180.7%。 

 Q4 盈利同环比均实现边际改善，剔除汇率扰动全年表现亮眼。预计公司

2021Q4 归母净利润约为 0.43~0.71 亿元，同比 2020 年增长 53.2%~152.5%，

环比 2021Q3 的 0.39 亿元增长 9.8%~81.0%。公司营收 80%左右来源于海外

市场，以美元结算，2020 年美元兑人民币中间价均值为 6.90,2021 年为 6.45，

汇率因素对公司报表营收影响约在 6%，还原后公司实际收入水平表现亮眼。 

 微出行领域成长逻辑得到充分印证，2B+2C 全方位发力。公司近两年来持

续重点布局微出行领域，已可为电动两轮车、共享电动滑板等微出行场景重要产

品提供智能化终端硬件。2021 年公司微出行领域业务实现重大突破，与浙江金

棒签订合计 2.7 亿元采购订单充分印证公司业务布局与成长逻辑。同时公司积极

拓展 B\C 两端重要客户：B 端于共享出行领域持续发力，智能化终端产品已与海

外知名共享电动滑板厂商 Bird、Lime 等深入合作；C 端面向国内电动两轮车终

端消费者，携手九号、小牛、雅迪等品牌共同赋能短距离出行。 

 公司所布局业务多点开花，未来成长可期。1、车载领域：公司传统车载智

能终端产品订单稳步推进，同时全新车载视频产品有望依托公司全球客户积累，

于车队运营管理与保险等领域快速放量；2、工业互联网领域：工业路由器产品

已于 2021 年成功推出，可于公共交通、自动售货、自助服务和工业自动化等多

场景实现广泛应用，目前已获得国内核心主机厂试点小额订单，未来或将持续拓

展；3、RFID 技术应用延伸：目前已由动物溯源管理领域拓展至资产管理领域，

两家厂商 2021 年获得建行总额约 1 亿元订单，公司为其中之一，我们预期此次

合作有望加速公司 RFID 技术于资产管理领域的应用以及向其他领域的延伸。 

 投资建议：我们预计公司 2021-2023 年营业收入有望分别达 9.24、15.68、

22.01 亿元，归母净利润分别有望达 1.73、3.07、4.48 亿元，对应 PE 倍数

48X/27X/19X，选取移远通信、广和通为可比公司，21 年平均 PE 估值为 39X

（wind 一致预期）。我们认为 2021 年海外疫情、人民币升值、原材料涨价等因

素扰动下公司仍能逆势上行，看好公司不断丰富产品矩阵打开下游布局空间，长

期经营有望全面向好。维持“推荐”评级。 

 风险提示：全球疫情恢复进程低于预期；海外市场受国际关系扰动；核心零

部件短缺及涨价影响超预期；汇率波动程度超预期；新产品推出不及预期。 

[Table_Profit] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2020 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 473  924  1,568  2,201  

增长率（%） -24.9  95.5  69.7  40.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 90  173  307  448  

增长率（%） -44.2  91.6  76.8  46.3  

每股收益（元） 0.38  0.57  1.00  1.47  

PE 72  48  27  19  

PB 6.9  6.4  5.2  4.0  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 1 月 26 日收盘价） 
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[Table_docReport] 相关研究 

1.移为通信(300590):盈利能力逐步修复，新

品推出成长可期 

2.移为通信(300590)公司深度研究:全球

M2M 领军企业，新品拓展打开成长空间 
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公司财务报表数据预测汇总 
[TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（百万元） 2020 2021E 2022E 2023E  主要财务指标 2020 2021E 2022E 2023E 

营业总收入 473  924  1,568  2,201   成长能力（%）     

营业成本 274  516  850  1,171   营业收入增长率 -24.91  95.54  69.66  40.38  

营业税金及附加 2  3  6  8   EBIT 增长率 -44.06  87.54  78.81  47.37  

销售费用 33  65  110  154   净利润增长率 -44.25  91.61  76.82  46.28  

管理费用 21  44  77  110   盈利能力（%）     

研发费用 67  134  235  330   毛利率 42.10  44.21  45.77  46.78  

EBIT 86  162  290  427   净利润率 19.14  18.75  19.55  20.37  

财务费用 12  -2  -3  -5   总资产收益率 ROA 7.16  10.55  14.22  15.92  

资产减值损失 -1  0  0  0   净资产收益率 ROE 8.40  13.20  18.92  21.68  

投资收益 1  7  8  12   偿债能力         

营业利润 90  189  335  490   流动比率 4.93  3.93  3.37  3.30  

营业外收支 10  0  0  0   速动比率 3.62  2.88  2.26  2.17  

利润总额 100  189  335  490   现金比率 0.92  1.05  0.89  1.01  

所得税 9  16  28  42   资产负债率（%） 14.77  20.07  24.86  26.55  

净利润 90  173  307  448   经营效率     

归属于母公司净利润 90  173  307  448   应收账款周转天数 68.04  70.20  70.42  69.95  

EBITDA 96  162  290  427   存货周转天数 279.00  214.31  222.86  229.37  

      总资产周转率 0.37  0.56  0.73  0.78  

资产负债表（百万元） 2020 2021E 2022E 2023E  每股指标（元）     

货币资金 167  343  471  753   每股收益 0.38  0.57  1.00  1.47  

应收账款及票据 88  178  303  422   每股净资产 4.45  4.30  5.31  6.78  

预付款项 31  40  71  102   每股经营现金流 0.21  0.34  0.39  0.88  

存货 209  303  519  736   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 407  418  430  442   估值分析         

流动资产合计 903  1,282  1,795  2,455   PE 72  48  27  19  

长期股权投资 12  12  12  12   PB 6.9  6.4  5.2  4.0  

固定资产 98  98  98  98   EV/EBITDA 75.94  49.48  27.23  17.82  

无形资产 1  1  1  1   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 361  361  361  361        

资产合计 1,264  1,643  2,156  2,816        

短期借款 0  0  0  0   现金流量表（百万元） 2020 2021E 2022E 2023E 

应付账款及票据 114  195  319  449   净利润 90  173  306  448  

其他流动负债 69  131  213  295   折旧和摊销 9  9  8  8  

流动负债合计 183  326  532  744   营运资金变动 -44  -61  -178  -167  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 52  105  119  269  

其他长期负债 4  4  4  4   资本开支 -57  0  0  0  

非流动负债合计 4  4  4  4   投资 -89  0  0  0  

负债合计 187  330  536  748   投资活动现金流 -132  7  8  12  

股本 242  305  305  305   股权募资 0  63  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 0  0  0  0  

股东权益合计 1,077  1,313  1,620  2,068   筹资活动现金流 -25  -18  -12 -10 

负债和股东权益合计 1,264  1,643  2,156  2,816   现金净流量 -115  175  128  281  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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