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移远通信（603236.SH）公司事件点评     

车载业务获海外大额订单，未来成长可期 
 

 2024 年 04 月 18 日 

 

➢ 事件：2024 年 4 月 17 日，移远通信发布收到项目定点函的公告，收到约

为 7.42 亿美元—13.09 亿美元项目定点函。 

➢ 公司车载业务获海外大额订单，远期将有望产生积极影响。移远通信近日收

到全球知名汽车零部件供应商（基于保密协议，无法披露名称）的定点函，选择

公司作为其汽车模组供应商。根据该客户规划，此次定点项目预计从 2026 年逐

步开始量产交付，交付周期为 2026 年至 2033 年，共 8 年。项目生命周期总销

售金额预估约为 7.42 亿美元-13.09 亿美元。上述项目定点通知并不反映该客户

最终的实际采购数量，目前仅为客户预计金额，该事项预计对 2024 年度、2025

年度的经营业绩不会产生影响。该事项将对公司未来的经营业绩产生积极影响，

具体影响金额及时间将视实施情况确定。 

➢ 公司 2023 年全球市场份额占比达 34%，行业领军地位稳固。根据 

Counterpoint 最新发布的按应用划分的全球蜂窝物联网模组和芯片追踪报告，

2023 年全球蜂窝物联网模组出货量首次出现年度下滑，同比下降 2%。供应链

中断后库存调整以及工业和企业等一些关键市场垂直领域的需求减少是导致下

降的一些主要因素。2023 年 4G Cat.1 bis 增长最快，占出货量的 22% 以上。

得益于性价比和能效比，4G Cat.1 bis 已成为中国  POS、智能表计、车联网和

定位跟踪器  市场的主要蜂窝标准。市场正缓慢地从 4G Cat.1 和 NB-IoT 过

渡到更具效率的 4G Cat.1 bis。据 Counterpoint 数据，2023 年移远通信全球

市场份额达 34.0%，大幅领先于排名第二的广和通（7.8%）和中国移动（6.7%），

行业龙头地位稳固。 

➢ 股权激励绑定核心团队，高标准下公司后续发展可期。2023 年 7 月 25 日

公司发布股权激励计划，以 2022 年净利润基数，2024/2025/2026 年归母净利

润增长率分别不低于 10%、30%、60%。公司 2022 年净利润为 6.23 亿元，根

据股权激励目标指引预计 2024/2025/2026 年公司归母净利润目标分别不低于

6.85 亿元、8.10 亿元、9.97 亿元，或可期待公司后续业绩高速增长。 

➢ 投资建议：我们看好物联网行业的后续发展，同时认为移远通信作为物联网

模组领域全球龙头有望依托自身优势持续向上下游延伸拓展，海外市场有望为公

司继续带来可观业绩增量，公司市场领先地位或将进一步得到巩固。我们基于

2023 年公司面对复杂外部环境因素调整公司盈利预测，预计公司 2023-2025

年营业收入有望分别达 139.40 亿元、165.20 亿元和 194.39 亿元，归母净利润

有望分别达 0.84 亿元、6.75 亿元、8.45 亿元，对应 PE 倍数 122x/15x/12x。

我们预期后续股权激励下公司业绩有望持续高增。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧的风险；市场需求不及预期风险；海外客户开拓不

及预期风险。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 14,230  13,940  16,520  19,439  

增长率（%） 26.4  -2.0  18.5  17.7  

归属母公司股东净利润（百万元） 623  84  675  845  

增长率（%） 73.9  -86.6  707.7  25.1  

每股收益（元） 2.35  0.32  2.55  3.19  

PE 16  122  15  12  

PB 2.7  2.6  2.3  2.0  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 4 月 17 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E   主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 14,230  13,940  16,520  19,439   成长能力（%）     

营业成本 11,416  11,298  13,383  15,640   营业收入增长率 26.36  -2.04  18.50  17.67  

营业税金及附加 12  14  16  19   EBIT 增长率 75.92  -73.25  377.08  26.25  

销售费用 455  396  363  428   净利润增长率 73.94  -86.57  707.73  25.05  

管理费用 340  390  297  389   盈利能力（%）     

研发费用 1,335  1,673  1,652  1,944   毛利率 19.78  18.96  18.99  19.54  

EBIT 633  169  807  1,019   净利润率 4.36  0.60  4.08  4.34  

财务费用 110  127  160  204   总资产收益率 ROA 6.06  0.76  5.09  5.39  

资产减值损失 -79  -4  -3  -4   净资产收益率 ROE 16.74  2.14  15.28  16.80  

投资收益 65  1  2  2   偿债能力         

营业利润 611  81  684  856   流动比率 1.50  1.44  1.39  1.37  

营业外收支 3  4  4  4   速动比率 0.93  0.91  0.90  0.90  

利润总额 613  85  688  860   现金比率 0.40  0.45  0.47  0.50  

所得税 -7  2  14  17   资产负债率（%） 63.79  64.70  66.67  67.95  

净利润 621  83  674  843   经营效率     

归属于母公司净利润 623  84  675  845   应收账款周转天数 52.75  52.00  52.00  52.00  

EBITDA 937  522  1,238  1,519   存货周转天数 96.36  100.00  100.00  100.00  

           总资产周转率 1.39  1.26  1.25  1.24  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 2,199  2,788  3,691  4,830   每股收益 2.35  0.32  2.55  3.19  

应收账款及票据 2,345  2,254  2,670  3,142   每股净资产 14.06  14.77  16.71  19.00  

预付款项 129  124  147  172   每股经营现金流 1.90  2.78  2.75  4.06  

存货 3,014  3,095  3,667  4,285   每股股利 0.51  0.11  0.63  0.92  

其他流动资产 614  563  656  719   估值分析         

流动资产合计 8,301  8,824  10,831  13,149   PE 16  122  15  12  

长期股权投资 39  45  47  49   PB 2.73  2.60  2.30  2.02  

固定资产 1,219  1,407  1,511  1,527   EV/EBITDA 11.82  21.08  9.08  7.39  

无形资产 378  453  526  600   股息收益率（%） 1.33  0.29  1.64  2.39  

非流动资产合计 1,972  2,246  2,428  2,520            

资产合计 10,273  11,070  13,259  15,669             

短期借款 2,015  2,536  3,669  4,798   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 2,709  2,836  3,281  3,844   净利润 621  83  674  843  

其他流动负债 801  762  862  976   折旧和摊销 305  353  431  500  

流动负债合计 5,525  6,134  7,812  9,618   营运资金变动 -530  154  -559  -501  

长期借款 973  973  973  973   经营活动现金流 502  735  727  1,075  

其他长期负债 55  55  55  55   资本开支 -337  -618  -607  -587  

非流动负债合计 1,028  1,028  1,028  1,028   投资 35  -6  -2  -2  

负债合计 6,553  7,162  8,841  10,646   投资活动现金流 -302  -622  -607  -586  

股本 189  265  265  265   股权募资 1  76  0  0  

少数股东权益 -1  -1  -2  -4   债务募资 966  521  1,133  1,128  

股东权益合计 3,720  3,908  4,419  5,022   筹资活动现金流 787  475  783  650  

负债和股东权益合计 10,273  11,070  13,259  15,669   现金净流量 1,066  589  903  1,139  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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