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移远通信（603236.SH）2024 年三季报点评     

Q3 扭亏为盈，龙头位置稳固 
 

 2024 年 10 月 23 日 

 

➢ 事件：2024 年 10 月 22 日，移远通信发布 2024 年三季报，前三季度公司

实现营业收入 132.46 亿元，同比+32.90%；实现归母净利润 3.57 亿元，较去

年同期实现扭亏为盈。 

➢ 公司 Q3 业绩同比大超预期，公司业务条线多点开花。2024Q3 公司实现营

业收入 49.97 亿元，同比+44.64%，环比+16.36%；归母净利润 1.47 亿元，同

比+51.29%；扣非净利润 1.37 亿元，同比+52.88%。物联网市场需求逐步恢复,

公司在模组业务的基础上，加快推进衍生产品及解决方案，公司 5G 模组、车

载模组、智能模组、ODM、天线等业务量均有所提升。 

➢ 2024Q2 中国与印度市场发力下游需求回暖，移远通信龙头位置稳固。据

Counterpoint 发布的《按应用划分的全球蜂窝物联网模组和芯片组追踪报告》

显示，2024 年第二季度全球蜂窝物联网模组出货量同比增长了 11%，环比增长

了 6%。这一增长主要得益于中国市场的强劲需求，其中音箱、汽车和资产追踪

应用的需求激增，促使出货量同比增长了 25%。其中移远通信全球市场份额达

36.5%，遥遥领先全球市场份额第二的中国移动（9.2%）和广和通（7.5%），

龙头位置稳固。我们认为移远通信后续有望凭借市场份额优势释放利润空间。 

➢ 公司于前沿科技领域抢先布局，积极拓展增量机遇。公司应对科技变革积极

推进智能模组等产品研发，推出多款智能模组产品，为智能支付、ECR、PDA、

行业手持终端、车载设备、机器人等应用场景带来全新的可能。同时伴随 5G 技

术不断演进，公司不断深化技术创新和服务能力，积极着力布局 5G-A 生态，移

远 RG650x 在传输速率、网络容量、超低功耗、超低时延、超可靠性等方面全面

更新。RG650x 内部集成四核 A55 处理器，支持 5G 下行载波聚合，使得 5G 通

信速率实现大幅提升，通过媲美光纤的通信性能，使其在 5G FWA、高清视频

直播、AR/VR 设备、无人机、工业自动化等应用上脱颖而出。 

➢ 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，尤

其是 AIPC 起量带来模组需求提升，公司作为产业龙头带来的规模效应收益将持

续显现，预期公司市场领先地位有望进一步得到巩固。我们预计公司 2024-2026

年归母净利润分别为 5.22/8.46/11.57 亿元，对应 PE 倍数 27x/17x/12x。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：行业竞争加剧的风险；市场需求不及预期的风险；汇率波动影响

公司利润水平的风险；扩张成果不及预期的风险。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 13,861  16,520  19,439  23,795  

增长率（%） -2.6  19.2  17.7  22.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 91  522  846  1,157  

增长率（%） -85.4  475.1  62.2  36.7  

每股收益（元） 0.34  1.97  3.20  4.37  

PE 157  27  17  12  

PB 3.9  3.5  3.0  2.6  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 22 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） 2023A 2024E 2025E 2026E   主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 13,861  16,520  19,439  23,795   成长能力（%）     

营业成本 11,235  13,383  15,640  19,159   营业收入增长率 -2.59  19.18  17.67  22.41  

营业税金及附加 12  15  17  21   EBIT 增长率 -79.14  349.93  55.57  31.18  

销售费用 445  413  428  476   净利润增长率 -85.43  475.14  62.25  36.68  

管理费用 461  463  389  428   盈利能力（%）     

研发费用 1,604  1,652  2,041  2,498   毛利率 18.94  18.99  19.54  19.48  

EBIT 132  594  924  1,212   净利润率 0.61  3.04  4.16  4.63  

财务费用 78  97  118  125   总资产收益率 ROA 0.81  4.26  6.00  7.07  

资产减值损失 -47  -40  -30  -20   净资产收益率 ROE 2.50  12.79  18.03  20.89  

投资收益 29  2  2  2   偿债能力         

营业利润 82  508  822  1,121   流动比率 1.53  1.52  1.51  1.51  

营业外收支 -6  4  4  4   速动比率 0.88  0.91  0.91  0.90  

利润总额 77  512  826  1,125   现金比率 0.34  0.35  0.37  0.36  

所得税 -8  10  17  23   资产负债率（%） 67.74  66.94  67.18  66.91  

净利润 84  502  809  1,103   经营效率     

归属于母公司净利润 91  522  846  1,157   应收账款周转天数 43.53  52.00  52.00  52.00  

EBITDA 519  994  1,379  1,713   存货周转天数 114.47  100.00  100.00  100.00  

           总资产周转率 1.23  1.35  1.38  1.45  

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 1,872  2,177  2,720  3,172   每股收益 0.34  1.97  3.20  4.37  

应收账款及票据 2,030  2,671  3,142  3,846   每股净资产 13.73  15.41  17.74  20.93  

预付款项 101  147  172  211   每股经营现金流 3.92  2.10  4.16  4.92  

存货 3,523  3,667  4,285  5,249   每股股利 0.11  0.60  0.98  1.27  

其他流动资产 1,009  745  893  998   估值分析         

流动资产合计 8,535  9,407  11,212  13,476   PE 157  27  17  12  

长期股权投资 39  38  37  36   PB 3.93  3.50  3.04  2.58  

固定资产 1,188  1,217  1,155  1,051   EV/EBITDA 29.28  15.52  11.03  8.69  

无形资产 396  471  544  618   股息收益率（%） 0.20  1.12  1.82  2.35  

非流动资产合计 2,698  2,846  2,894  2,896            

资产合计 11,233  12,252  14,105  16,371             

短期借款 720  1,241  1,574  1,702   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 4,058  4,019  4,850  6,042   净利润 84  502  809  1,103  

其他流动负债 798  909  1,019  1,177   折旧和摊销 387  400  455  501  

流动负债合计 5,575  6,169  7,442  8,920   营运资金变动 470  -494  -322  -462  

长期借款 1,437  1,437  1,437  1,437   经营活动现金流 1,037  557  1,101  1,300  

其他长期负债 597  597  597  597   资本开支 -277  -545  -501  -500  

非流动负债合计 2,034  2,034  2,034  2,034   投资 82  1  1  1  

负债合计 7,609  8,202  9,476  10,954   投资活动现金流 -195  -542  -498  -497  

股本 265  265  265  265   股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 -8  -28  -65  -120   债务募资 -834  521  333  128  

股东权益合计 3,624  4,050  4,629  5,417   筹资活动现金流 -1,189  290  -61  -351  

负债和股东权益合计 11,233  12,252  14,105  16,371   现金净流量 -327  305  543  452  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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