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广和通（300638.SZ）2023 年半年报点评     

业绩持续超预期，全球市场布局成果显著 
 

 2023 年 08 月 06 日 

 

➢ 事件：2023 年 8 月 5 日，公司发布 2023 年半年报，2023 年上半年公司

实现营收 38.65 亿元，同比增长 59.87%；实现归母净利润 3.03 亿元，同比增

长 48.53%；实现扣非归母净利润 2.84 亿元，同比增长 44.69%。 

➢ 公司半年度业绩超预期，Q2 业绩同环比持续高增。2023Q2 公司单季实现

营收 20.52 亿元，同比增长 65.60%，环比 2023Q1 的 18.13 亿元环比增长

13.18%；2023Q2 实现归母净利润 1.62 亿元，同比增长 63.54%，环比 2023Q1

的 1.40 亿元环比增长 15.71%，净利润环比改善明显。公司 2022 年全年毛利率

为 20.17%，2023 年上半年毛利率达 22.14%，较 2022 年全年大幅提升

1.97pcts，毛利率持续回升。 

➢ 公司持续加大研发投入与新产品布局，全球市场布局成果显著。公司持续聚

焦物联网垂直行业，构建通讯加算力的新业务管理体系，持续发布多款新产品，

5G R17 模组 Fx190/Fx180 系列、LTE Cat 1 bis 模组雁飞 VN200、5G R16 智

能模组 SC151 系列、AN768 系列、5G RedCap 模组 FG131＆FG132 系列

等全新产品可针对性满足不同市场不同行业客户智能网联需求。公司持续对重点

行业投入资源进行深度拓展，在车载前装、FWA 等垂直行业获得较好的市场成

效。目前公司已在中国香港、中国台湾、美国和德国等地设立子公司或办事处，

负责海外市场拓展业务，子公司锐凌无线也已在卢森堡、法国、德国、日本、韩

国等地设立海外子公司或办事处，不断进行海外业务拓展。 

➢ 人工智能技术持续发展，物联网市场规模不断提升。伴随人工智能技术不断

发展，物联网设备融入 AI 技术可以更好的分析数据，从而提高效率和可靠性，

将来 AI 技术与物联网更紧密的结合，应用场景更加丰富，物联网将继续保持快

速发展的态势，市场规模将不断扩大，5G 技术、边缘计算和人工智能技术将成

为物联网技术的主要发展方向。据 The Insight Partners 数据，全球物联网市场

规模预计将从 2022 年的 4832.8 亿美元增长到 2028 年的 22704.2 亿美

元，复合年增长率为 29.4%。我们认为公司作为全球物联网模组核心供应商，

有望充分受益后续人工智能技术发展为物联网领域带来的全新需求。 

➢ 投资建议：我们预计伴随汽车智能网联的快速发展，叠加 PC 侧需求的不断

修复，广和通有望深度受益。我们基于外部宏观因素变化小幅上调公司盈利预测，

预计公司 2023-2025 年归母净利润分别为 6.3 亿元、8.1 亿元和 10.5 亿元，当

前股价对应 23-25 年 PE 分别为 28x、22x、17x。我们认为随着新的智能产品的

布局，公司的业务有望全面增长，实现量价齐升，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧的风险；市场需求不及预期风险；汇率波动影响公

司利润水平的风险；业务及产品拓展不及预期风险。  

 
[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） 5,646  8,241  10,222  12,713  

增长率（%） 37.4  45.9  24.0  24.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 364  634  807  1,046  

增长率（%） -9.2  73.8  27.4  29.6  

每股收益（元） 0.48  0.83  1.05  1.37  

PE 48  28  22  17  

PB 7.2  6.2  5.1  4.2  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 8 月 4 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 5,646  8,241  10,222  12,713   成长能力（%）     

营业成本 4,507  6,344  7,921  9,850   营业收入增长率 37.41  45.95  24.04  24.36  

营业税金及附加 13  21  25  31   EBIT 增长率 -9.64  42.86  27.16  32.18  

销售费用 169  288  348  420   净利润增长率 -9.19  73.84  27.38  29.57  

管理费用 92  235  358  407   盈利能力（%）     

研发费用 565  841  920  1,144   毛利率 20.17  23.01  22.52  22.51  

EBIT 358  512  651  860   净利润率 6.45  7.69  7.89  8.23  

财务费用 49  17  25  30   总资产收益率 ROA 5.70  7.67  8.00  8.80  

资产减值损失 -9  -12  -17  -25   净资产收益率 ROE 15.01  22.30  23.64  25.16  

投资收益 47  65  82  102   偿债能力         

营业利润 356  647  824  1,067   流动比率 1.56  1.47  1.47  1.51  

营业外收支 -1  0  0  0   速动比率 1.21  1.11  1.12  1.14  

利润总额 355  647  824  1,067   现金比率 0.27  0.28  0.31  0.30  

所得税 -9  13  16  21   资产负债率（%） 62.06  65.62  66.17  65.03  

净利润 364  634  807  1,046   经营效率     

归属于母公司净利润 364  634  807  1,046   应收账款周转天数 141.77  118.54  123.13  124.71  

EBITDA 472  618  773  1,001   存货周转天数 88.80  98.00  97.00  96.00  

           总资产周转率 0.88  1.00  1.01  1.07  

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

货币资金 864  1,305  1,818  2,096   每股收益 0.48  0.83  1.05  1.37  

应收账款及票据 2,255  2,790  3,588  4,512   每股净资产 3.17  3.71  4.46  5.43  

预付款项 5  16  16  20   每股经营现金流 0.39  0.51  0.43  0.82  

存货 1,097  1,691  2,088  2,566   每股股利 0.30  0.35  0.37  0.48  

其他流动资产 769  1,056  1,187  1,316   估值分析         

流动资产合计 4,990  6,858  8,697  10,510   PE 48  28  22  17  

长期股权投资 63  63  63  63   PB 7.2  6.2  5.1  4.2  

固定资产 184  170  150  121   EV/EBITDA 38.37  29.13  23.24  17.67  

无形资产 419  429  439  449   股息收益率（%） 1.31  1.52  1.62  2.10  

非流动资产合计 1,409  1,405  1,395  1,376            

资产合计 6,399  8,263  10,092  11,886             

短期借款 689  1,012  1,483  1,483   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 1,878  2,728  3,324  4,163   净利润 364  634  807  1,046  

其他流动负债 634  912  1,100  1,313   折旧和摊销 114  106  122  141  

流动负债合计 3,201  4,652  5,907  6,959   营运资金变动 -168  -312  -558  -508  

长期借款 600  600  600  600   经营活动现金流 300  392  332  631  

其他长期负债 171  171  171  171   资本开支 -173  -102  -112  -122  

非流动负债合计 771  771  771  771   投资 -66  0  0  0  

负债合计 3,971  5,422  6,678  7,730   投资活动现金流 -179  -37  -30  -20  

股本 632  632  632  632   股权募资 32  -0  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 325  324  471  0  

股东权益合计 2,428  2,841  3,414  4,156   筹资活动现金流 237  86  212  -333  

负债和股东权益合计 6,399  8,263  10,092  11,886   现金净流量 382  441  513  278  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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