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主要数据 

2023 年 4 月 24 日 

收盘价(元) 23.25 

总市值（亿元） 146.82 

总股本(百万股) 6.31 

流通股本(百万股) 4.07 

ROE（TTM） 15.01% 

12月最高价(元) 34.22 

12月最低价(元) 17.21 

  

股价走势 

 
资料来源：东莞证券研究所，iFind 

 

 

 
事件：公司发布2022年年度报告。2022年，公司实现营业收入56.46亿元，同

比增长37.41%；实现归母净利润3.64亿元，同比下降9.19%；实现扣非归母净

利润3.16亿元，同比下降15.27%。 

点评： 

◼ 营收规模上行，境外占比提升。2022 年，公司实现营业收入 56.46 亿元，

同比增长 37.41%。分季度来看，2022年 Q4，公司实现营业收入 19.26亿

元，同比增长 53.37%；归母净利润 0.79 亿元，同比增长 0.76%。分地区

来看，2022 年境外营收为 33.78亿元，占总体营收的 59.82%，较上年提

高 1.94%，公司持续加大海外市场的拓展，增加新的盈利来源。其中，受

益于 4G向 5G 切换的需求，海外网关业务在 2022 年增长迅速。 

◼ 盈利能力短期波动，费用投放有的放矢。受行业竞争加剧、产品出货结

构发生变化影响，2022 年公司盈利能力略有下降，2022年公司毛利率/

净利率分别为 20.17%/6.45%，较上年分别下降 3.93 个百分点/3.32 个

百分点。从成本来看，公司营业成本为 44.76 亿元，同比上升 48.06%，

其中公司主要产品无线通信模块的直接材料同比上升 54.50%，对公司盈

利能力造成较大不利影响。从费用来看，公司 2022 年期间费用率为

5.51%，较上年下降 0.11 个百分点，管理/财务/销售/研发费用率分别

1.64%/0.87%/3.00%/10.01%，其中销售费用系公司加强海外营销队伍建

设及合并锐凌无线而增加，公司持续加强研发队伍建设，研发投入维持

高强度投放水平。公司盈利能力受短期因素扰动，随着公司整合程度进

一步提升，BOM 管控得到有效调节，未来公司盈利能力有望逐步修复。 

◼ 车载/轻量化业务导入有望增厚公司未来业绩。在车载业务方面，公司车

载业务发展持续向好，目前已推出 5G车载模组 AN758/5G车载座舱模组

AN693S/LTE 智能模组 RL94xx 等产品，其中 RL9424/RL9422 相继取得相

关认证。在国内车载将保持快速增长的态势，海外车载 2023年预计保持

稳定的背景下，公司将持续发力海外主要客户的 5G标段，为海外车载收

入的增长打下坚实的基础。在轻量化业务方面，公司率先加入中国联通

物联网产业联盟 RedCap 工作组，并与中国联通携手多家产业链合作伙

伴完成并发布了《中国联通 5G OPENLAB 实验室 RedCap端网协同测试规

范》，积极参与 5G RedCap 产业链上下游深度融合。 

◼ 投资建议：公司是物联行业重要参与者，持续发力笔电/车载/泛IoT等细

分领域，有望持续受益于万物互联趋势，预计公司2023-2024年的每股收

益分别为0.97元、1.16元，当前股价对应PE分别为24倍、20倍，首次对

公司给予“买入”评级。 

◼ 风险提示：行业竞争加剧；车载业务不如预期；通信模组终端渗透率不

如预期。 

公
司
点
评 

公
司
研
究 

证
券
研
究
报
告 



                                                           广和通（300638）2022 年年报点评 

 2  
 
请务必阅读末页声明。 

 

表 1：公司盈利预测简表  

科目（百万元) 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 5,646.42  7,754.46  10,433.89  13,845.44  

营业总成本 5,406.79  7,110.84  9,656.57  12,855.73  

    营业成本 4,507.30  5,877.88  7,903.67  10,487.16  

    营业税金及附加 13.05  23.26  41.74  69.23  

    销售费用 169.28  248.14  344.32  456.90  

    管理费用 92.39  155.09  229.55  304.60  

    财务费用 49.24  23.26  62.60  83.07  

    研发费用 565.32  783.20  1,074.69  1,453.77  

营业利润 356.38  628.11  756.46  934.32  

        加：营业外收入 0.01  0.00  0.00  0.00  

        减：营业外支出 1.20  0.00  0.00  0.00  

利润总额 355.20  628.11  756.46  934.32  

        减：所得税 (9.26) 15.70  22.69  37.37  

净利润 364.46  612.41  733.76  897.95  

        减： 少数股东损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

归母公司所有者的净利润 364.46  612.41  733.76  897.95  

基本每股收益(元) 0.58  0.97  1.16  1.42  

PE（倍） 40  24  20  16  

数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因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，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”

投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”

的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类

风险级别的研报。 
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