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公司基本信息 

产业别 通信 

A 股价(2022/8/9) 28.72  

深证成指(2022/8/9) 12331.09  

股价 12 个月高/低 39.88/16.55 

总发行股数(百万) 621.67  

A 股数(百万) 406.73  

A 市值(亿元) 116.81  

主要股东 张天瑜(40.54%) 

每股净值(元) 3.38  

股价/账面净值 8.50  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) 20.3  26.7  -23.4  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2021-06-15 32.25 买进 

   

 

产品组合 

无线通信模块 90.8% 

其他 9.2% 

  

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 6.0% 

一般法人 11.3% 

 

股价相对大盘走势 

 
 

 

广和通（300638） Buy 买进 

营收稳定增长，车载业务有望迎来放量 

事件： 

公司公布2022年半年报, 上半年实现营收24.18亿元,YOY+32.71%；实现归

母净利2.04亿元，YOY+0.56%,，折合EPS为0.33元。分季度看，公司Q2实现营

收12.39亿元，YOY+28.89%；实现净利润0.99亿元，YOY-18.89%，折合EPS为

0.16元，公司业绩略低于预期。 

点评： 

 疫情+笔电市场增速放缓双重承压，营收增速依然稳定：上半年实现营收

24.18亿元,YOY+32.71%；实现归母净利2.04亿元，YOY+0.56%。单季度来

看，Q2实现营收12.39亿元，YOY+28.89%；实现净利润0.99亿元，

YOY-18.89%。一方面由于疫情影响国内收入，另一方面根据IDC资料2022

年一季度全球PC出货量为8050万台，同比下降5.1%，经过过去两年的高

增长后PC行业增速明显放缓，而笔电业务作为公司第一大业务分类也对

公司上半年业绩形成一定压力；双重承压下公司依然维持较高营收增速。 

 盈利端略低于预期，毛利率承压严重：受产品结构调整、上游原材料价

格波动和疫情影响，公司Q2毛利率20.8%，同比下降5.1个百分点，环比下

降1.2个百分点。预计随着下半年原材料价格下降以及疫情好转，公司毛

利率将呈现改善态势。另一方面公司费用管控成效显著，其中销售费用

率同比下降0.41PP、管理费用率同比下降0.5PP、研发费用率同比下降

0.93PP，三费率同比减少1.84个百分点，展现出公司内部管理能力的改善

和公司作为行业龙头规模效应的凸显。 

 短期内两次股权激励，展现推动车载业务决心：公司在2022年5月27日和

6月10日连续推出两项股权激励计划，前者涉及车载业务子公司广通远驰

30%股权；后者向197名高级/中层管理人员以及核心技术（业务）人员授

予2,394,200股限制性股票，每股价格11.82元，考核目标为：以2021年净利

润为基数，2022/2023/2024年实现净利润增长率不低于20%/50%/80%。均

展现了公司对车载业务大力推动的决心以及对未来业绩高增速的信心。 

 车载业务持续发力，有望成为新的盈利增长点：2022年1-7月，比亚迪汽

车销量达80.89万辆，同比增长166.01%，迎来增速拐点。广和通与比亚迪

在前装车载系统合作多年，是比亚迪智能模块核心供货商，未来有望随

着比亚迪的销量形成共振。随着公司与子公司锐凌无线的并表持续推进，

公司整体规模将快速提升，未来随着广通远驰+锐凌的市占率不断提升，

公司营收和净利都有望随着车联网通信模块市场的提升而持续放量高增

长。 

 盈利预测：公司笔电+车载+泛 loT“三驾马车”齐头并进，尤其是国内车

载业务随着锐凌无线合并并入公司报表，未来广通远驰+锐凌的组合将有

机会步入车载前装市场全球前二，带动业绩快速提升。我们下调公司 2022

和 2023 年净利润分别为 5.46 亿和 7.25 亿元，YOY 分别为+36%和+33%；

EPS 分别为 0.88 元和 1.17 元，当前股价对应 A 股 2022 和 2023 年 P/E 为

33 倍和 25 倍，维持“买进”建议。 

 风险提示：1、新产品市场拓展不及预期；2、市场竞争加剧导致毛利率

下滑；3、收购资产整合不及预期。 
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年度截止 12 月 31 日  2019 2020 2021 2022E 2023E 

纯利 (Net profit) RMB 百万元 170.07 283.62  401.35  545.81  724.97  

同比增减 ％ 95.93 66.77% 41.51% 35.99% 32.82% 

每股盈余 (EPS) RMB 元 0.41 0.69  0.65  0.88  1.17  

同比增减 ％ 95.93 66.77% -6.39% 35.99% 32.82% 

A 股市盈率(P/E) X 62  42  44  33  25  

股利 (DPS) RMB 元 0.4 0.30  0.20  0.20  0.20  

股息率 (Yield) ％ 0.84 1.04% 0.70% 0.70% 0.70% 

 

【投资评等说明】 

评等定义 

强力买进（Strong Buy） 首次评等潜在上涨空间≥ 35% 

买进（Buy） 15%≤首次评等潜在上涨空间<35% 

区间操作（Trading Buy） 5%≤首次评等潜在上涨空间<15% 

中立（Neutral） 

无法由基本面给予投资评等 

预期近期股价将处于盘整 

建议降低持股 
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附一：合幷损益表 

会计年度（百万元） 2019 2020 2021 2022E 2023E 

营业收入 1915 2744  4109  5840  8198  

营业成本 1404 1967  3119  4404  6240  

营业税金及附加 5 8  11  18  25  

销售费用 87 101  132  201  279  

管理费用 244 369  515  672  910  

财务费用 (1) 33  13  6  8  

资产减值损失 13 7  (9) 15  17  

投资收益 0 19  31  15  15  

营业利润 184 307  414  588  782  

营业外收入 0 0  0  2  1  

营业外支出 1 1  1  1  1  

利润总额 182 306  413  589  783  

所得税 12 23  12  44  58  

少数股东损益 0 0  0  0  0  

归属于母公司股东权益 170 284  401  546  725  

附二：合幷资产负债表 

会计年度（百万元） 2019 2020 2021 2022E 2023E 

货币资金 650 505  482  774  1267  

应收账款 548 651  1122  1460  2050  

存货 178 514  807  876  1230  

流动资产合计 1853 2278  3288  4555  6395  

长期股权投资 1 269  295  300  300  

固定资产 33 59  75  80  90  

在建工程 0 22  34  40  50  

非流动资产合计 201 642  921  1100  1450  

资产总计 2054 2920  4209  5655  7845  

流动负债合计 748 1353  2212  3147  4611  

非流动负债合计 3 5  44  10  10  

负债合计 751 1358  2255  3157  4621  

少数股东权益 0 0  0  0  0  

股东权益合计 1303 1562  1953  2499  3224  

负债及股东权益合计 2054 2920  4209  5655  7845  

附三：合幷现金流量表 

会计年度（百万元） 2019 2020 2021 2022E 2023E 

经营活动产生的现金流量净额 223 337  (422) 380  533  

投资活动产生的现金流量净额 (676) (133) 27  (100) (100) 

筹资活动产生的现金流量净额 602 (97) 348  60  60  

现金及现金等价物净增加额 145 93  (45) 340  493  

1 
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