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主要财务指标 

＄zycwzb|主要财务指标＄ 会计年度 2019 2020E 2021E 2022E 

营业收入(百万元) 4130 5815 8016 10431 

同比增长 52.9% 40.8% 37.8% 30.1% 

净利润(百万元) 148 231 352 627 

同比增长 -18.0% 55.9% 52.6% 78.1% 

毛利率 21.2% 21.6% 22.2% 22.9% 

净利润率 3.6% 4.0% 4.4% 6.0% 

净资产收益率（%） 8.6% 12.1% 15.6% 21.8% 

每股收益(元) 1.38 2.16 3.29 5.86 

每股经营现金流(元) -1.35 4.90 3.30 4.58 
 

 
投资要点   

＃summary＃ 
 摘要请在该此处表格内输入。 

  

  

 

说明： 

投资要点应包括公司基本特点、主要业务看点、研究员的投资逻

辑和推荐依据、业绩预期、投资评级、估值分析、风险提示等核心内

容。 

要点应区分先后次序，重要的放在前面。要点 3-5 个，总字数不超

过 1000 字。  
 

 

 风险提示： 

 

＃summary＃  事件：移远通信发布定增预案，计划通过非公开发行不超过 535.08 万股

（总股本的 5%），募集不超过 11.03 亿元资金，主要将投入于全球智能制

造中心建设、智能车联网产业化以及研发中心升级项目。 

当前的移远正快速扩张，规划的全球智能制造中心项目总投资 8.53 亿元，

建设期 18 个月，预计达产年营收 49.22 亿元，利润 1.52 亿元，税后内部

收益率 16.01%；智能车联网产业化项目计划投资 1.44 亿元，建设期为 24

个月，达产年营收可达 25.59 亿元，利润 0.76 亿元，税后内部收益率为

25.20%；研发中心升级为非盈利性项目，总投资额为 1.07 亿元。 

 模组需求持续快速增长，呼唤自主智能制造中心。移远致力于为千行百业

提供连接能力，以完善产品线全方位引领行业发展。过去公司主要通过委

托 EMS 厂商将自主采购的原材料进行代工生产，伴随公司业务快速发展，

2016~2019 年，公司年产量分别为 1623.63 万片、3952.33 万片、5381.90

万片、8274.48 万片，复合增速超过 70%。随着模组需求的高速增长，对

市场变化和技术创新的快速反应能力、产品的弹性交付能力在行业竞争中

愈发重要。 

通过建设自有全球智能制造中心，购置先进的自动化生产设备，自主开发

全套自动化测试系统，公司将建成 20 条生产线，达产后将形成年产 9000 

万片的生产能力。公司不断扩大的自主生产能力，在满足订单交付要求、 

 风险提示：物联网发展不及预期；汇率波动；贸易争端；人才技术流失风险。 
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 实现完整高效交付能力的同时，还将进一步提升生产质量和成本管控能力。

更为重要的是，对核心制造技术的全面掌握有望显著缩短研发周期。不同于

过往串行开发模式的大量时间投入，新模式下公司内部研发、制造等领域的

专业人员将能从早期介入新品开发过程，通过全流程的规划设计能力，将可

制造性、可测试性、可维护性等需求整合到产品设计规格中，确保产品设计

方案的完备性，有效缩短产品研发周期。 

 车联网行业需求放量，前瞻布局乘风破浪。车联网（V2X）是物联网重要应

用领域，在 5G 建设高速推进、汽车智能化成为市场主流、电动汽车技术快

速发展的背景下，车联网市场呈现高速发展趋势。据普华永道预测，2030 年

智能驾驶等新技术将创造 600 亿美元以上盈利，产业链利润占比将大幅提升

至 11%左右，自动驾驶有望成为未来的重要利润来源。 

目前，公司与业内知名车企建立了良好的合作关系，全球已有 25 家车厂的车

型集成移远车规级模组，超 60 家主流 Tier 1 供应商选择与移远合作。公司在

现有车联网研发成果的基础上，计划购置先进车联网设备、引进车联网模组

高端人才，打造下一代车规/车用级 4G、5G、C-V2X 和 GNSS 车联网模组。

移远通过前瞻布局不断完善产品结构、提升产品竞争力，引领车联网模组发

展趋势，未来有望持续扩大公司海内外销售规模。与此同时，公司还将致力

于实现核心技术领域的突破，促进车联网产业上下游的密切协作，推进国产

模组全面融入国际市场，持续增强个性化车联网模组的定义和量产能力，进

一步强化公司的引领地位，提升整体盈利水平。 

 升级研发中心筑基，着眼长期高质量发展。移远通信始终重视研发，2016 年

到 2020 年上半年，公司研发费用 0.50 亿元、1.00 亿元、1.64 亿元、3.62 亿

元、2.62 亿元；研发人员达 234 人、367 人、624 人、1268 人、1833 人，投

入金额和人员规模增长迅速，研发人员占比高达八成左右。公司紧跟无线通

信技术趋势，站在新兴技术最前沿，陆续推出 5G、V2X、LTE Cat1、GNSS、

Wi-Fi 6 等各产品线的创新模组产品，提供包括无线通信模组、物联网应用解

决方案及云平台管理在内的一站式服务。公司计划升级研发中心筑高壁垒，

通过持续改善研发环境、完善产品技术体系、提升技术预研能力、不断开拓

创新，来培养储备专业人才、推进发展战略实施、催生向上新动能，以显著

的核心技术优势逐步提升公司市场份额，扩大公司营收规模。 

 盈利预测与估值：在智能制造中心的加持下，公司有望凭借深厚的研发实力、

前瞻的市场布局、全球化的立体销售网络以及资格认证等优势进一步开拓万

物互联的广阔市场，提升公司的抗风险能力及持续盈利能力。根据公司的最

新发展情况，我们继续维持盈利预测，预计 2020-2022 年收入分别为

58.15/80.16/104.31 亿元，净利润 2.31/3.52/6.27 亿元，对应当前股价（2020

年 10 月 9 日）的 PS 分别为 3.71/2.69/2.07 倍，PE 为 93.4/61.2/34.4 倍，维持

“买入”评级。 

 风险提示：物联网发展不及预期；汇率波动；贸易争端；人才技术流失风险。 
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附表 

＄gscwbb|公司财务报表＄ 资产负债表 

  
单位:百万元 

 

利润表 

  
单位:百万元 

会计年度 2019  2020E 2021E 2022E 
 

会计年度 2019  2020E 2021E 2022E 

流动资产 2558  2676  3022  3908  
 

营业收入 4130  5815  8016  10431  

货币资金 601  959  697  842  
 

营业成本 3256  4557  6233  8045  

交易性金融资产 301  0  0  0  
 

营业税金及附加 7  10  14  18  

应收账款 481  385  683  888  
 

销售费用 202  275  386  498  

其他应收款 36  71  94  119  
 

管理费用 237  749  984  1153  

存货 724  1030  1249  1716  
 

财务费用 27  -5  10  11  

非流动资产 374  580  1103  1271  
 

资产减值损失 -4  -4  -4  -4  

可供出售金融资产 0  0  0  0  
 

公允价值变动 0  0  0  0  

长期股权投资 0  0  0  0  
 

投资收益 2  2  2  2  

投资性房地产 0  0  0  0  
 

营业利润 145  236  395  713  

固定资产 159  419  763  966  
 

营业外收入 0  0  0  0  

在建工程 22  18  159  87  
 

营业外支出 0  0  0  0  

油气资产 0  0  0  0  
 

利润总额 145  236  395  713  

无形资产 54  66  81  96  
 

所得税  -3  5  43  86  

资产总计 2932  3256  4125  5179  
 

净利润  148  231  352  627  

流动负债 1217  1354  1871  2298  
 

少数股东损益 0  0  0  0  

短期借款 237  138  158  165  
 

归属母公司净利润 148  231  352  627  

应付票据 127  160  238  300  
 

EPS(元) 1.38  2.16  3.29  5.86  

应付账款 724  913  1317  1657  
      其他 130  143  157  176  
 

主要财务比率 

    非流动负债 0  0  0  0  
 

会计年度 2019  2020E 2021E 2022E 

长期借款 0  0  0  0  
 

成长性 

    其他 0  0  0  0  
 

营业收入增长率 52.9% 40.8% 37.8% 30.1% 

负债合计 1217  1354  1871  2298  
 

营业利润增长率 -24.1% 62.4% 67.4% 80.4% 

股本 89  107  107  107  
 

净利润增长率 -18.0% 55.9% 52.6% 78.1% 

资本公积 1173  1155  1155  1155  
 

 
    未分配利润 417  591  925  1518  

 

盈利能力 

    少数股东权益 0  0  0  0  
 

毛利率 21.2% 21.6% 22.2% 22.9% 

股东权益合计 1715  1901  2254  2881  
 

净利率 3.6% 4.0% 4.4% 6.0% 

负债及权益合计 2932  3256  4125  5179  
 

ROE 8.6% 12.1% 15.6% 21.8% 

      
 

    现金流量表 

  
单位:百万元 

 

偿债能力 

    会计年度 2019  2020E 2021E 2022E 
 

资产负债率 41.5% 41.6% 45.4% 44.4% 

净利润 148  231  352  627  
 

流动比率 2.10  1.98  1.61  1.70  

折旧和摊销 27  63  128  198  
 

速动比率 1.50  1.21  0.94  0.95  

资产减值准备 4  -1  20  17  
 

 
    无形资产摊销 19  11  13  13  

 

营运能力 

    公允价值变动损失 -0  0  0  0  
 

资产周转率 195.5% 188.0% 217.2% 224.2% 

财务费用 2  -5  10  11  
 

应收帐款周转率 1147.5% 1270.7% 1420.6% 1256.6% 

投资损失 -2  -2  -2  -2  
 

 
    少数股东损益 0  0  0  0  

 

每股资料(元) 

    营运资金的变动 -363  -164  144  352  
 

每股收益 1.38  2.16  3.29  5.86  

经营活动产生现金流量 -144  524  353  491  
 

每股经营现金 -1.35  4.90  3.30  4.58  

投资活动产生现金流量 -592  -29  -625  -341  
 

每股净资产 16.02  17.77  21.06  26.93  

融资活动产生现金流量 1072  -138  9  -5  
 

 
    现金净变动 339  358  -262  144  

 

估值比率(倍) 

    现金的期初余额 258  601  959  697  
 

PE 145.7  93.4  61.2  34.4  

现金的期末余额 598  959  697  842  
 

PB 12.6  11.3  9.6  7.5  
 

29006617/49569/20201012 09:53
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本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本

报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或

间接收到任何形式的补偿。 

 

投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股

票评级和行业评级（另有说明的除外）。

评级标准为报告发布日后的12个月内

公司股价（或行业指数）相对同期相关

证券市场代表性指数的涨跌幅。其中：
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无评级 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确

定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业评级 

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 
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回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

信息披露 
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