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公司基本资讯 

产业别 通信 

A 股价(2024/6/27) 16.24  

深证成指(2024/6/27) 8849.70  

股价 12 个月高/低 23.23/11.35 

总发行股数(百万) 765.74  

A 股数(百万) 531.82  

A 市值(亿元) 86.37  

主要股东 张天瑜(36.76%) 

每股净值(元) 3.96  

股价/账面净值 4.10  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) 2.3  -7.1  -25.8  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2023-8-7 22.16 买进 

2023-5-4 19.82 买进 

2022-10-24 19.39 区间操作 

 

产品组合 

无线通信模组 97.35% 

其他 2.65% 

  

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 

展出多款边缘 AI 模组产品，持续受益于物联网行业复苏 

事件： 

公司出席了6月26日MWC世界移动大会（上海站），展示了多款智能模组

产品及解决方案，在智能家居、机器人、工控机、无人驾驶等多领域均有相

关产品。 

此外物联网行业2024年复苏态势良好，下游需求回暖明显，考虑到公司作

为物联网模组龙头企业显着受益于产业复苏，维持公司“买进”评级。 

点评： 

 多款智能产品展出，公司技术、产品储备丰富：公司出席6月26日MWC
世界移动大会（上海站），展出了多款此前发布的智能模组产品如SC126、
SC138、SC171等。相关产品面向入门级、中端、高端，可以满足不同平台、
性能、算力、成本的差异化需求。公司产品包含了模组及硬件、算法及软
件、AI模型训练等多种解决方案。基于这些模组的边缘AI解决方案，已经
在智能家居、机器人、工控机、智慧零售、工业手持、无人驾驶等领域广
泛应用。边缘计算能够融合网络、计算、存储的新型网络架构和开放平台，
可以和AI技术进行紧密结合，丰富应用场景，提高数据分析的效率和可靠
性。边缘计算最重要的载体就是物联网算力模组，对于未来物联网智能算
力模组的需求将显着增加。我们认为伴随AIoT产业快速兴起，未来有望支
撑公司新一轮业绩增长。 

 2023年各项业务稳健发展，并表拉动业绩快速增长：公司车载和FWA业
务增速较高，公司子公司广通远驰+锐凌无线布局，基于 MT2735 平台的
车规 5G 模组 AN768 全球首款量产交付；此外PC方面方面行业竞争压力
放缓，行业较2022年有所复苏；并表的子公司锐凌无线营收和净利率同样
有较高增长，带动公司业绩在物联网景气下行期业绩逆势增长。 

 2024一季度PC/物联网复苏态势显着，盈利能力继续提升：公司两大业务
中，PC业务预计由于去年同期较低基数下同比增速较快，我们认为后续关
注疫情后第一波换机潮叠加AIPC推动商业本需求提升带动公司业绩；物联
网方面，根据Counterpoint，受需求减少影响，2023年全球物联网模组出货
量首次出现下滑，同比下降2%，预计到2024年，随着库存水平正常化和智
能电表、POS、汽车等领域需求增加，模组市场有望下半年恢复增长，预
计公司作为行业龙头今年相关业务将恢复较高增长。盈利能力方面，受益
于行业回暖，公司一季度毛利率21.52%，同比提升0.64个百分点；一季度
销售/管理/研发费用率为2.53%/2.03%/8.73%，同比基本持平，带动一季度
净利率上升1.14个百分点至8.96%。随着公司高毛利的PC业务复苏、叠加
持续降本增效，后续盈利能力仍有提升空间。 

 车载布局稳步推进：公司通过锐凌无线+广通远驰双线布局，产品矩阵持
续完善，目前已在高通等平台实现量产。公司车载/网关相关项目持续中
标，叠加此前在比亚迪、吉利、长城、长安等车企份额优势，为未来高速
增长奠定基础； 4月25日，广通远驰携全线智能车载产品与定制化解决方
案亮相2024北京车展，在智能网联、智能座舱、软件解决方案等领域持续
发力，展出多款极富市场竞争力的5G技术导向产品和网联智能座舱模组产
品，为汽车数字化、智能化进程注入动能。 

 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。我们预计公司
2024-2026 年净利润分别为 7.54/9.47/11.92 亿元，YOY 分别为
+33.86/+25.53/+25.90%；EPS 分别为 0.99/1.24/1.56 元，当前股价对应 A 股
P/E 分别为 16/13/10 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  2022 2023 2024E 2025E 2026E 2024E 

纯利 (Net profit) RMB 百万元 364.46  563.55  754.39  947.00  1192.31  719.32  

同比增减 ％ -9.19% 54.63% 33.86% 25.53% 25.90% 32.88% 

每股盈余 (EPS) RMB 元 0.48  0.74  0.99  1.24  1.56  0.94  

同比增减 ％ -9.19% 54.63% 33.86% 25.53% 25.90% 32.88% 

A 股市盈率(P/E) X 34  22  16  13  10  24  

股利 (DPS) RMB 元 0.10  0.38  0.40  0.50  0.60  0.30  

股息率 (Yield) ％ 0.45% 2.40% 2.52% 3.15% 3.79% 1.35% 

 

【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 

百万元 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入 5646  7716  9239  11514  14356  

经营成本 4507  5930  7071  8792  10936  

营业税金及附加 13  18  28  35  43  

销售费用 169  271  314  380  459  

管理费用 658  879  1062  1336  1680  

财务费用 49  30  9  12  14  

资产减值损失 9  38  17  17  17  

投资收益 47  6  15  15  15  

营业利润 356  624  812  1018  1281  

营业外收入 0  0  0  1  2  

营业外支出 1  1  1  1  1  

利润总额 355  623  811  1018  1282  

所得税 (9) 58  57  71  90  

少数股东权益 0  1  0  0  0  

归属于母公司所有者的净利润 364  564  754  947  1192  

附二：合幷资产负债表 

百万元 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

货币资金 864  1025  1539  2247  3140  

应收帐款 2193  1939  2310  2879  3589  

存货 1097  1286  1386  1727  2153  

流动资产合计 4990  5486  7206  8981  11198  

长期股权投资 63  60  60  60  60  

固定资产合计 184  152  150  150  150  

在建工程 54  67  50  50  50  

非流动资产合计 1409  1610  1450  1450  1450  

资产总计 6399  7095  8656  10431  12648  

流动负债合计 3201  3315  4073  4801  5725  

非流动负债合计 771  652  700  800  900  

负债合计 3972  3967  4773  5601  6625  

少数股东权益 0  (4) 0  0  0  

股东权益合计 2428  3129  3883  4830  6022  

负债及股东权益合计 6399  7095  8656  10431  12648  

附三：合幷现金流量表 

百万元 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

经营活动产生的现金流量净额 300  654  601  748  933  

投资活动产生的现金流量净额 (179) (283) (100) (100) (100) 

筹资活动产生的现金流量净额 237  (209) 60  60  60  

现金及现金等价物净增加额 382  162  561  708  893  
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