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[Table_Title]   移远通信（603236.SH）2022 年半年度业绩预告点评：   

Q2 高增长态势延续，龙头地位显著  2022 年 07 月 14 日 

[Table_Summary] 

 事件：2022 年 7 月 13 日晚，移远通信发布半年度业绩预告，公司预计 2022 

年上半年度实现营业收入 66.89 亿元左右，同比增长约 55.00%，预计 2022 年

半年度归属于上市公司股东的净利润为 2.74 亿元左右，同比增长约 105.14%，

预计实现扣非归母净利润 2.57 亿元左右，同比增长约 113.04%。 

 公司 2022Q2 高增长态势延续，同环比均有明显提升。根据公司业绩预告

推测，预计公司 2022Q2 约实现营业收入 36.3 亿元，同比+47.6%，环比+18.8%，

预计实现归母净利润 1.50 亿元，同比+105.9%，环比 2022Q1 约+21.5%，同

环比均有明显提升。 

 蜂窝物联网模组行业持续高景气，公司市占率持续领先。据 ABI Research

预测数据显示，2021 年全球物联网连接数达 83.7 亿个，到 2026 年将有望达

231 亿个，2021~2026 年 CAGR 约 22.5%。同时据 Counterpoint 最新数据显

示，2022Q1 全球蜂窝物联网模组出货量同比+35%，其中移远通信的蜂窝物联

网模块出货量同比+77%，占全球总量的 38%，其模块出货量超过了接下来十家

供应商的总和，并在全球 70%以上的关键市场占据领先地位。我们认为公司在蜂

窝物联网模组领域全球龙头优势位置显著，后续有望依托体量优势持续提升市场

份额与盈利水平。 

 多业务领域布局深入持续突破，自有工厂建设助力公司成长。目前公司业务

已于车联网、无线网关、智慧工厂、智慧城市、光伏、数字经济、智能机器人、

智慧农业等多领域覆盖，产品结构不断优化，营收体量成长迅速。同时公司不断

深化下游应用领域产品布局提升公司核心竞争力，车载层面在传统通信产品基础

上不断提升智能化水平，基于高通 8155 芯片平台推出智能模组产品中标比亚迪

智能座舱项目，固定无线接入层面 5G CPE 加速全球部署。我们认为后续伴随公

司合肥、常州工厂建设完成，为公司提供重要产能支撑的同时也将优化公司整体

生产费用支出，进一步提升公司盈利能力。 

 投资建议：我们认为伴随物联网行业的发展与下游应用领域的不断延伸，公

司规模效应叠加成本优势所带来的综合收益将逐渐显现，预期公司市场领先地位

有望进一步得到巩固。同时车规级模组产品具备较高的技术和认证壁垒，公司先

发优势明显，有望充分受益汽车智能化、网联化历史机遇，打开长期业绩增长空

间。我们预计公司 2022-2024 年归母净利润分别为 6.31/9.59/14.46 亿元，对

应 PE 倍数 37x/24x/16x。我们预期股权激励下公司业绩有望持续高增，具备较

高成长性。维持“推荐”评级。 

 风险提示：物联网行业景气度不及预期；行业竞争加剧；公司下游客户开拓

进程不及预期。 

[Table_Profit] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 11,262  16,245  22,532  30,848  

增长率（%） 84.4  44.2  38.7  36.9  

归属母公司股东净利润（百万元） 358  631  959  1,446  

增长率（%） 89.4  76.3  51.9  50.8  

每股收益（元） 1.89  3.34  5.07  7.65  

PE 65  37  24  16  

PB 7.3  6.0  5.1  4.2  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 7 月 13 日收盘价） 
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公司财务报表数据预测汇总 
[TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 11,262  16,245  22,532  30,848   成长能力（%）     

营业成本 9,284  13,062  18,047  24,611   营业收入增长率 84.45  44.25  38.70  36.91  

营业税金及附加 13  21  28  39   EBIT 增长率 114.62  92.55  52.97  50.35  

销售费用 361  482  665  904   净利润增长率 89.43  76.28  51.90  50.80  

管理费用 266  383  525  710   盈利能力（%）     

研发费用 1,022  1,603  2,208  2,992   毛利率 17.56  19.59  19.91  20.22  

EBIT 360  692  1,059  1,592   净利润率 3.18  3.89  4.26  4.69  

财务费用 -12  84  122  169   总资产收益率 ROA 4.40  5.85  6.79  7.94  

资产减值损失 -6  0  0  0   净资产收益率 ROE 11.16  16.12  20.91  25.83  

投资收益 -11  -16  -14  -12   偿债能力         

营业利润 360  640  975  1,472   流动比率 1.42  1.38  1.33  1.34  

营业外收支 1  4  4  4   速动比率 0.81  0.74  0.71  0.70  

利润总额 362  644  979  1,476   现金比率 0.24  0.11  0.09  0.07  

所得税 3  13  20  30   资产负债率（%） 60.57  63.70  67.52  69.25  

净利润 358  631  959  1,447   经营效率     

归属于母公司净利润 358  631  959  1,446   应收账款周转天数 51.01  52.00  52.00  52.00  

EBITDA 582  1,143  1,648  2,324   存货周转天数 106.10  110.00  110.00  110.00  

      总资产周转率 1.38  1.51  1.60  1.69  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 1,133  722  839  863   每股收益 1.89  3.34  5.07  7.65  

应收账款及票据 1,945  2,582  3,643  5,030   每股净资产 16.98  20.72  24.27  29.62  

预付款项 121  235  325  443   每股经营现金流 -2.58  -1.44  0.52  1.10  

存货 2,699  3,937  5,439  7,417   每股股利 0.51  0.00  1.52  2.30  

其他流动资产 697  1,594  2,067  2,694   估值分析         

流动资产合计 6,595  9,069  12,313  16,447   PE 65  37  24  16  

长期股权投资 44  60  76  89   PB 7.30  5.99  5.11  4.19  

固定资产 1,136  1,254  1,285  1,179   EV/EBITDA 41.72  22.04  15.91  11.76  

无形资产 118  150  180  210   股息收益率（%） 0.41  0.00  1.23  1.85  

非流动资产合计 1,545  1,720  1,812  1,765        

资产合计 8,140  10,789  14,124  18,212        

短期借款 1,669  2,190  3,323  4,451   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 2,261  3,496  4,803  6,469   净利润 358  631  959  1,447  

其他流动负债 706  892  1,115  1,395   折旧和摊销 222  451  589  731  

流动负债合计 4,635  6,578  9,241  12,316   营运资金变动 -1,059  -1,464  -1,595  -2,164  

长期借款 233  233  233  233   经营活动现金流 -488  -272  97  208  

其他长期负债 63  63  63  63   资本开支 -927  -606  -661  -667  

非流动负债合计 295  295  295  295   投资 -17  -15  -16  -14  

负债合计 4,931  6,873  9,537  12,611   投资活动现金流 -945  -638  -691  -694  

股本 145  189  189  189   股权募资 1,061  44  0  0  

少数股东权益 1  1  2  2   债务募资 1,004  521  1,133  1,128  

股东权益合计 3,209  3,916  4,588  5,601   筹资活动现金流 1,959  499  711  509  

负债和股东权益合计 8,140  10,789  14,124  18,212   现金净流量 523  -411  117  23  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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