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广和通（300638.SZ）公司事件点评     

出售锐凌海外车载业务，前瞻规避潜在风险 
 

 2024 年 07 月 30 日 

 

➢ 事件：2024 年 7 月 26 日，广和通发布公告，于 2024 年 7 月 2 日审议通

过《关于出售部分资产及全资子公司股权的议案》，将深圳市锐凌无线技术有限

公司车载前装无线通信模组业务以 1.5 亿美元的价格出售给 EUROPASOLAR S.

àr.l.。2024 年 7 月 3 日签署《资产购买协议》。目前交易各方已完成交割。 

➢ FCC 议员观点带来潜在海外风险，公司调整业务架构积极应对。2023 年 8

月，美国众议院中国特别委员会主席和该委员会民主党领袖在致美国联邦通信委

员会主席的一封信中警告提及如果美国的医疗设备、车辆和农场设备使用中国制

造的蜂窝模块，可能会被中国远程访问和控制。美国联邦通信委员会（FCC）的

一位发言人表示“我们非常重视美国网络和设备的安全，并在两党合作的基础上

采取了强有力的行动，从美国网络中移除不值得信赖的设备和网络运营商”。公

司为应对当前国际市场环境的复杂变化，积极调整业务布局， 1.5 亿美元对价出

售锐凌无线，包括 1.00 亿美元交割交易对价和 5000.00 万美元的业绩承诺对价。

我们认为此次公司对锐凌无线海外车载前装模组业务的剥离体现了公司前瞻对

于风险的把控，也有望为公司带来良好的现金流，为未来资本运作奠定基础 

➢ 人工智能技术更新迭代，公司持续加码 AI 与机器人等相关领域布局。据

GSMA 于 2024 年 2 月 28 日发布的《年度移动经济报告》，2023 年全球移动

网络终端连接数达 121 亿，其中蜂窝物联网连接数为 35 亿，预计 2030 年将达

到 58 亿，全球物联网的连接需求将持续增长。随着人工智能技术的不断发展，

基于终端算力的边缘推理技术逐步成熟，智能模组作为集算力与通讯功能于一体

的边缘侧产品已成为边缘计算需求新载体，并已经应用于车机、消费等多个领域。

公司已成立智能模组产品线，持续加对于 AI 与机器人等领域的研发投入，2023

年公司推出了 SC151-GL 智能模组，可广泛应用于 5G 网络下的智能手持终端、

智能物流终端、DVR 、ECR、视频监控、无人机和智能机器人等行业领域；推

出了 SC228 智能模组，可应用于无线智能支付、执法仪、对讲机、车载后装、

智慧家居等行业领域。 

➢ 投资建议：我们预计公司剥离独立海外车载前装业务条线将对潜在风险产生

有效规避，同时国内广通远驰业务有望进一步成长。伴随公司不断加大 AI 与智

能机器人领域的布局，我们认为公司有望延伸第二成长曲线。我们预计公司

2024-2026 年归母净利润分别为 6.87 亿元、8.69 亿元和 9.91 亿元，当前股价

对应 24-26 年 PE 分别为 14x、11x、9x。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。   

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 7,716  10,006  12,023  13,973  

增长率（%） 36.7  29.7  20.2  16.2  

归属母公司股东净利润（百万元） 564  687  869  991  

增长率（%） 54.5  21.8  26.5  14.1  

每股收益（元） 0.74  0.90  1.13  1.29  

PE 16  14  11  9  

PB 3.0  2.5  2.1  1.8  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 7 月 29 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） 2023A 2024E 2025E 2026E   主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 7,716  10,006  12,023  13,973   成长能力（%）     

营业成本 5,930  7,753  9,316  10,897   营业收入增长率 36.65  29.68  20.17  16.22  

营业税金及附加 18  24  29  34   EBIT 增长率 81.06  -18.64  36.16  16.24  

销售费用 271  350  421  489   净利润增长率 54.47  21.83  26.51  14.10  

管理费用 172  300  397  461   盈利能力（%）     

研发费用 708  1,051  1,142  1,258   毛利率 23.14  22.52  22.51  22.02  

EBIT 649  528  718  835   净利润率 7.32  6.87  7.24  7.10  

财务费用 30  9  17  21   总资产收益率 ROA 7.94  7.45  7.93  8.03  

资产减值损失 -38  -12  -17  -25   净资产收益率 ROE 17.99  18.39  19.97  19.61  

投资收益 6  44  46  49   偿债能力         

营业利润 624  701  888  1,013   流动比率 1.65  1.58  1.57  1.63  

营业外收支 -1  0  0  0   速动比率 1.26  1.14  1.16  1.19  

利润总额 623  701  888  1,013   现金比率 0.31  0.22  0.30  0.33  

所得税 58  14  18  20   资产负债率（%） 55.91  59.54  60.30  59.04  

净利润 565  687  870  993   经营效率     

归属于母公司净利润 564  687  869  991   应收账款周转天数 91.74  109.73  109.08  106.41  

EBITDA 840  641  848  983   存货周转天数 79.13  98.00  97.00  96.00  

           总资产周转率 1.09  1.09  1.10  1.13  

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 1,025  1,059  1,757  2,167   每股收益 0.74  0.90  1.13  1.29  

应收账款及票据 2,026  3,132  3,734  4,240   每股净资产 4.09  4.88  5.68  6.60  

预付款项 18  18  22  27   每股经营现金流 0.85  -0.18  0.73  1.03  

存货 1,286  2,070  2,459  2,841   每股股利 0.30  0.24  0.28  0.32  

其他流动资产 1,131  1,342  1,397  1,508   估值分析         

流动资产合计 5,486  7,620  9,370  10,782   PE 16  14  11  9  

长期股权投资 60  60  60  60   PB 2.96  2.49  2.13  1.84  

固定资产 152  130  102  66   EV/EBITDA 11.29  15.24  11.25  9.29  

无形资产 422  432  442  452   股息收益率（%） 2.48  2.02  2.31  2.64  

非流动资产合计 1,610  1,598  1,580  1,554            

资产合计 7,095  9,218  10,950  12,336             

短期借款 274  598  1,068  1,068   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,938  2,854  3,376  3,905   净利润 565  687  870  993  

其他流动负债 1,103  1,386  1,506  1,658   折旧和摊销 191  114  130  148  

流动负债合计 3,315  4,837  5,951  6,632   营运资金变动 -162  -915  -425  -347  

长期借款 394  394  394  394   经营活动现金流 654  -137  562  791  

其他长期负债 257  257  257  257   资本开支 -156  -102  -112  -122  

非流动负债合计 652  652  652  652   投资 -134  0  0  0  

负债合计 3,967  5,489  6,603  7,283   投资活动现金流 -283  -58  -65  -73  

股本 766  900  900  900   股权募资 199  134  0  0  

少数股东权益 -4  -4  -2  -1   债务募资 -221  324  471  0  

股东权益合计 3,129  3,730  4,348  5,053   筹资活动现金流 -209  229  202  -309  

负债和股东权益合计 7,095  9,218  10,950  12,336   现金净流量 162  34  698  410  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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