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评级 推荐  

 评级变动 维持 

合理区间 58.10-63.08 元 

交易数据  

当前价格（元） 57.72 

52 周价格区间（元） 41.68-87.19 

总市值（百万） 13962.71 

流通市值（百万） 8738.95 

总股本（万股） 24190.42 

流通股（万股） 15140.24 
 

涨跌幅比较 

  

%  1M 3M 12M 

广和通 21.03 -12.55 41.35 

通信设备  0.83 -12.26 -24.04 
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1 《广和通：广和通（300638.SZ）三季报点评：

业绩持续高增长，扩充车联网优质赛道》 

2020-11-02 

2 《广和通：广和通（300638.SZ）2019 年业绩

快报点评：业绩持续高增长，卡位 PC 端通信模

组领域》 2020-03-05 

  

 

预测指标  2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

主营收入（百万元） 1915.07 2743.58 3797.11 5012.19 6415.60 

净利润（百万元）  170.07 283.62 401.90 503.72 619.92 

每股收益（元） 0.70 1.17 1.66 2.08 2.56 

每股净资产（元）  5.39 6.46 7.63 9.11 10.94 

P/E 81.51 48.88 34.49 27.52 22.36 

P/B 10.64 8.87 7.51 6.29 5.24 
 

资料来源：贝格数据，财信证券  

 

投资要点： 

 公司发布 2020 年年度报告。受益于 PC模组内置率上升与疫情拉动需

求，公司报告期内实现营收 27.44 亿元，同比增长 43.26%；实现归母

净利润 2.84 亿元，同比增长 66.76%。2020 年第四季度营收延续高增

长，单季度实现营收 7.76 亿元，同比增长 32.48%，环比增长 10.70%，

实现归母净利润 0.60 亿元，同比增长 20.83%，环比下降 30.23%。  

 毛利率水平稳步提升，持续加大研发投入。公司 2020 年销售毛利率为

28.31%，较 2019 年提升 1.64pct，也创近 8 年来最佳水平。公司 2020

年投入研发费用 2.88 亿元，同比增长 46.19%，营收占比约为 10.48%，

研发人员人数达到 823 人，占总人数比重超过 60%。公司继续强化在

5G、NB、C-V2X 和智能模组上的产品布局和技术储备，并在国内外

运营商产品认证上发力，5G模组 FM150-NA 顺利完成 FCC/IC/PTCRB

认证，LTE模组型号持续开拓海外运营商资格认证。 

 备货展望积极，发力新渠道与新赛道。截止报告期末，公司存货 5.14

亿元，较年初增加 188.76%，主要为委托加工物资的大幅增长，一方

面为应对销售规模扩大进行积极备货；另一方面为应对上游供应紧张

进行的应对。公司显著加强了营销力量在海内外的布局，增强了覆盖

全球的营销力量，并将提升海外市场占有率作为 2021 年的工作重点，

截止 2020 年末销售员工人数 177 人，同比增长 31.11%，产品海外认

证与销售渠道扩张有序推进。在保持自身在 PC模组上的优势地位外，

通过锐凌无线收购 Sierra W ireless 车载前装业务相关标的资产，快速获

得车载模块产品技术与整车厂商认证资质，并与吉利合作，战略投资

西安联乘开拓 5G车联网布局。 

 投资建议。预计 2021-2023 年，公司分别实现营收 37.97 亿元、50.12

亿元和 64.16 亿元，分别实现归母净利润 4.02 亿元、5.04 亿元和 6.20

亿元，对应 EPS 为 1.66 元、2.08 元和 2.56 元，当前股价对应 PE分别

为 34.49 倍、27.52 倍和 22.36 倍，参考同行业上市公司及公司未来发

展前景，给予 2021 年 PE估值区间 35-38 倍，对应 2021 年价格区间为

58.10-63.08 元，维持“推荐”评级。 

 风险提示：PC市场需求放缓，新业务发展不及预期，市场竞争激烈。  
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
 

免责声明 
本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格，作者具有中国证券业协会注册分析师执业资格或相当的专

业胜任能力。 

 

本报告仅供财信证券有限责任公司客户及员工使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司当然客户。

本报告仅在相关法律许可的情况下发放，并仅为提供信息而发送，概不构成任何广告。 

 

本报告信息来源于公开资料，本公司对该信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本公司对已发报告无更

新义务，若报告中所含信息发生变化，本公司可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更

新或修改。 

 

本报告中所指投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。任何情况下，本报告中的信息或所表

述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司及本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获

利，不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。投资者务必注意，其据此作出的任何

投资决策与本公司及本公司员工或者关联机构无关。 

 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己

的判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。 
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