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移为通信（300590.SZ）2022 年年报&2023 年一季报点评     

公司利润逆势实现增长，生产经营趋势向好 
 

 2023 年 04 月 25 日 

 

➢ 事件：2023 年 4 月 24 日晚，移为通信发布 2022 年度报告及 2023 年一季

报，2022 年公司实现营收 10.02 亿元，同比+8.85%，实现归母净利润 1.65 亿

元，同比+6.35%；2023Q1 公司实现营收 1.76 亿元，同比-16.01%，实现归母

净利润 0.19 亿元，同比+2.20%。 

➢ 外部宏观经济因素扰动为公司带来经营压力，公司积极应对加强费用管控。

2022 年由于海内外复杂宏观经济环境影响，叠加疫情带来的封控等为公司生产

经营带来扰动，2023 年初由于放开后带来的局部区域疫情反复及全球加息背景

下融资断崖现象频发，致使公司出货旺季发货不畅，为公司表观业绩体现带来压

力。公司积极推动核心零部件自研与加强内部原材料成本管控考核等，多措并举

逆势完成利润高质量增长。 

➢ 公司拳头产品车载智能终端同比高增，冷链产品快速放量。公司 2022 年全

年车载信息智能终端营收 5.07 亿元，同比增长 30.22%，毛利率水平达 40.54%，

复杂外部环境下盈利能力稳固，仅同比下滑 0.62pct；同时公司冷链运输产品贡

献营收超 1 亿元，同比增长约 192%；23Q1 冷链相关产品较同期收入增加 49%，

23Q1 冷链相关产品较同期收入增加 49%，成为助力公司业绩增长新动能。 

➢ 公司海外市场开拓成果显著，多区域维持高速增长态势。公司建立了全球销

售网络，聘用资深外籍销售人员，持续大力开拓海外业务，产品销往北美洲、南

美洲、欧洲、非洲和亚太等地，具备国际化品牌优势。2022 年公司南美洲收入

同比增长 21.45%、亚洲区域（除国内）收入同比增长 22.80%、北美洲收入同

比增长 25.70%、欧洲收入同比增长 8.62%、非洲收入同比增长 20.54%、大洋

洲收入同比增长 11.52%，我们认为公司海外业务开拓收效显著，进一步延伸公

司成长曲线。 

➢ 投资建议：我们认为伴随全球数字化时代的到来，公司顺应市场需求储备的

6G 技术、人工智能方面的应用将会在后续为公司带来全新增量看点。我们预计

公司 2023-2025 年营业收入有望分别达 13.2、17.4、22.5 亿元，归母净利润分

别有望达 2.14、2.68、3.44 亿元，对应 PE 倍数 25X/20X/16X。我们认为公司

下游需求旺盛后续营收有望维持较高增速，看好公司短期外部扰动逐步消退下盈

利能力得以修复，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_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） 1,002  1,317  1,735  2,245  

增长率（%） 8.8  31.4  31.7  29.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 165  214  268  344  

增长率（%） 6.4  29.4  25.3  28.4  

每股收益（元） 0.36  0.47  0.59  0.75  

PE 33  25  20  16  

PB 3.2  2.8  2.5  2.1  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 4 月 25 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 1,002  1,317  1,735  2,245   成长能力（%）     

营业成本 654  761  1,007  1,304   营业收入增长率 8.85  31.39  31.72  29.41  

营业税金及附加 4  5  7  9   EBIT 增长率 -18.04  55.68  24.28  28.33  

销售费用 57  92  121  157   净利润增长率 6.35  29.44  25.25  28.36  

管理费用 47  63  85  112   盈利能力（%）     

研发费用 113  191  260  337   毛利率 34.71  42.22  41.94  41.92  

EBIT 131  204  254  326   净利润率 16.51  16.26  15.46  15.34  

财务费用 -34  -2  -3  -3   总资产收益率 ROA 8.44  9.68  10.44  11.39  

资产减值损失 -5  0  0  0   净资产收益率 ROE 9.80  11.26  12.36  13.69  

投资收益 5  8  11  14   偿债能力         

营业利润 177  231  288  370   流动比率 5.89  6.03  5.59  5.28  

营业外收支 0  0  0  0   速动比率 3.51  3.54  3.05  2.72  

利润总额 177  231  288  370   现金比率 0.63  0.95  0.82  0.77  

所得税 12  17  20  26   资产负债率（%） 13.89  13.99  15.51  16.85  

净利润 165  214  268  344   经营效率     

归属于母公司净利润 165  214  268  344   应收账款周转天数 92.64  75.00  75.00  75.00  

EBITDA 159  233  284  357   存货周转天数 341.69  340.00  340.00  340.00  

           总资产周转率 0.51  0.60  0.68  0.74  

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

货币资金 166  284  319  383   每股收益 0.36  0.47  0.59  0.75  

应收账款及票据 254  271  356  461   每股净资产 3.69  4.15  4.74  5.49  

预付款项 14  38  50  65   每股经营现金流 -0.25  0.28  0.10  0.15  

存货 613  709  938  1,214   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 502  507  511  517   估值分析         

流动资产合计 1,549  1,808  2,175  2,641   PE 33  25  20  16  

长期股权投资 39  39  39  39   PB 3.19  2.83  2.48  2.14  

固定资产 253  256  259  261   EV/EBITDA 32.83  21.97  17.90  14.06  

无形资产 5  5  5  5   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 411  403  393  382            

资产合计 1,960  2,211  2,568  3,024             

短期借款 0  0  0  0   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 96  115  152  196   净利润 165  214  268  344  

其他流动负债 167  185  237  304   折旧和摊销 28  28  30  31  

流动负债合计 263  300  389  500   营运资金变动 -283  -104  -243  -291  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 -114  130  44  70  

其他长期负债 9  9  9  9   资本开支 -20  -20  -20  -20  

非流动负债合计 9  9  9  9   投资 -208  0  0  0  

负债合计 272  309  398  509   投资活动现金流 -227  -12  -9  -6  

股本 458  458  458  458   股权募资 6  0  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 1,688  1,902  2,170  2,514   筹资活动现金流 -44  0  0  0  

负债和股东权益合计 1,960  2,211  2,568  3,024   现金净流量 -364  118  35  64  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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