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相关阅读

《加强市场开拓，业绩稳健增长—广和
通（300638.SZ）2024 年三季报点评报
告》2024.11.04
《业绩稳健增长，盈利能力提升—广和
通（300638.SZ）2023年年报及 2024年
一季报点评报告》2024.05.06

事件：

2025年 4 月 19日，广和通发布 2024 年年报：2024年公司实现
营业收入 81.89亿元，同比增长 6.13%；实现归属上市公司股东的净
利润 6.68亿元，同比增长 18.53%。

观点：
 业绩稳健增长，紧抓端侧 AI发展新机遇。2024年，公司实现营

业收入 81.89 亿元，同比增长 6.13%，剔除锐凌无线车载前装业
务的影响，公司营业收入同比增长 23.34%；收入的增长主要来自
于国内汽车电子及智慧家庭领域中 5G固定无线接入（FWA）业
务领域；实现归母净利 6.68 亿元，同比增加 18.53%，利润的增
长主要来自于收入的增长及锐凌无线车载前装业务出售带来的投
资收益。为抓住端侧 AI 带来行业新的发展机遇，公司 2024 年
成立了 AI 研究院，全面布局端侧 AI 技术生态。

 端侧 AI技术布局行业领先，机器人领域技术积累深厚。在端侧
AI领域，公司 AI研究院聚焦模型轻量化与异构计算核心技术，
自主研发并发布了 FibocomAIStack技术平台。在技术前沿探索方
面，积极跟踪全球 AI技术发展趋势。在 deepseek-r1开源模型发
布后，研究院迅速组建专项技术团队进行攻关，成功将 deepseek
的小尺寸蒸馏模型部署至 AI模组产品，实现了前沿 AI模型在端
侧设备的高效运行。在机器人领域，公司的割草机器人解决方案
可在住宅和商业户外环境中实现智能、自主的割草作业。在具身
智能领域，基于高通高算力平台开发的 Fibot项目已与全球领先
具身智能机器人公司建立战略合作关系。同时，RTK视觉融合定
位方案已获得多足机器人领域头部厂商的认可，并达成初步合作
意向。

 公司拥有行业先发优势和客户优势。公司从事无线通信模块研发
多年，已形成完整的产品线，目前已开拓汽车电子、智慧家庭、
消费电子、智慧零售、低空经济、机器人等多个领域的优质客户，
形成了在无线通信模块行业的先发优势。此外，公司深耕无线通
信模块领域二十余年，在汽车电子、智慧家庭、消费电子、智慧
零售、低空经济、机器人等领域积累了一大批国内外优质客户，
良好的客户资源为公司持续稳定发展提供了有力保障。

 盈利预测及投资评级：公司在无线通信模块领域拥有先发优势和
客户优势，同时公司在端侧 AI 领域积极布局，紧抓行业发展新
机遇。公司剔除锐凌无线车载前装业务，因此我们下调公司 2025、
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2026 年营业收入，我们预测公司 2025-2027 年营业收入为 81.66
亿元（前值为 86.33亿元）、89.57亿元（前值为 101.22亿元）、103.64
亿元，归母净利润为 6.55亿元（前值为 6.58亿元）、7.41亿元（前
值为 7.82亿元）、8.68亿元，当前股价对应 PE分别为 29.4、25.9、
22.2 倍。参考 2025 年可比公司平均估值 31 倍 PE，维持"买入"
评级。

 风险提示：公司产品市场需求不及预期；公司产品价格下滑；行
业竞争加剧；汇率波动风险；宏观环境出现不利变化；所引用数
据来源发布错误数据。

 盈利预测简表

预测指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
营业收入（百万元） 7,716 8,189 8,166 8,957 10,364
增长率（%） 36.65 6.13 -0.28 9.69 15.70

归母净利润（百万元） 564 668 655 741 868
增长率（%） 54.47 18.53 -1.97 13.24 17.06
ROE（%） 18.06 18.73 16.42 16.38 16.74
每股收益/EPS（摊薄/元） 0.74 0.87 0.86 0.97 1.13
市盈率（P/E） 40.0 27.4 29.4 25.9 22.2

市净率（P/B） 4.8 4.4 4.8 4.2 3.7

数据来源：Wind，华龙证券研究所

可比公司估值表（2025年 4月 21日）

代码 证券简称
总市值

（亿元）

EPS（元） 市盈率 PE

2022A 2023A 2024A/E 2025E 2026E 2022A 2023A 2024A/E 2025E 2026E

300638.SZ 广和通 192.3 0.58 0.74 0.87 0.86 0.97 31.0 40.0 27.4 29.4 25.9

300620.SZ 光库科技 97.7 0.72 0.24 0.27 0.47 0.66 54.5 163.4 145.3 83.4 59.4

300394.SZ 天孚通信 379.5 1.02 1.85 2.43 3.74 5.06 67.2 37.0 28.2 18.3 13.5

300570.SZ 太辰光 157.3 0.78 0.67 1.15 2.52 3.37 88.5 102.7 60.2 27.5 20.5

300502.SZ 新易盛 577.1 1.78 0.97 4.23 5.65 7.83 45.7 83.9 19.2 14.4 10.4

300308.SZ 中际旭创 896.9 1.53 2.71 4.61 7.12 9.37 53.1 30.0 17.6 11.4 8.7

平均值 238.6 61.8 83.4 54.1 31.0 22.5

数据来源：Wind，华龙证券研究所（本表太辰光盈利预测取自 Wind一致预期，光库科技、天孚通信、太辰光、

中际旭创 2024年 EPS 取自 2024年年报，新易盛 2024年 EPS取自 2024年业绩预告，其余公司盈利预测及评级

均取自华龙证券研究所）
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表：公司财务预测表

资产负债表（百万元） 利润表（百万元）

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
流动资产 5,486 6,283 6,714 7,003 8,218 营业收入 7,716 8,189 8,166 8,957 10,364
现金 1,025 1,120 1,117 1,225 1,687 营业成本 5,972 6,606 6,449 7,075 8,187
应收票据及应收账款 2,026 2,065 2,261 2,368 2,639 税金及附加 18 20 20 22 25
其他应收款 31 479 481 572 647 销售费用 229 193 196 215 249
预付账款 18 34 18 39 27 管理费用 172 178 180 193 218
存货 1,286 980 1,232 1,195 1,613 研发费用 708 687 694 752 860
其他流动资产 1,099 1,605 1,605 1,605 1,605 财务费用 30 28 32 27 10
非流动资产 1,610 1,266 1,265 1,253 1,231 资产和信用减值损失 -29 -59 -56 -56 -62
长期股权投资 60 57 70 79 84 其他收益 61 87 72 72 73
固定资产 152 79 73 74 76 公允价值变动收益 0 2 1 1 1
无形资产 434 362 382 384 382 投资净收益 6 163 62 69 75
其他非流动资产 963 768 740 716 689 资产处置收益 0 0 0 0 0
资产总计 7,095 7,549 7,978 8,256 9,449 营业利润 624 670 673 761 902
流动负债 3,315 3,647 3,728 3,501 4,076 营业外收入 0 3 1 1 1
短期借款 274 672 891 681 672 营业外支出 1 2 1 2 2
应付票据及应付账款 1,938 2,026 2,273 2,224 2,786 利润总额 623 670 672 760 901
其他流动负债 1,103 949 565 596 618 所得税 58 -6 14 15 28
非流动负债 652 289 248 204 157 净利润 565 677 657 745 873
长期借款 394 190 149 105 58 少数股东损益 1 9 3 4 5
其他非流动负债 257 99 99 99 99 归属母公司净利润 564 668 655 741 868
负债合计 3,967 3,936 3,976 3,706 4,233 EBITDA 856 892 844 942 1,086
少数股东权益 -4 9 11 15 20 EPS（元） 0.74 0.87 0.86 0.97 1.13
股本 766 766 766 766 766
资本公积 689 690 690 690 690 主要财务比率

留存收益 1,675 2,053 2,497 2,979 3,504 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
归属母公司股东权益 3,133 3,604 3,991 4,536 5,195 成长能力

负债和股东权益 7,095 7,549 7,978 8,256 9,449 营业收入同比增速(%) 36.65 6.13 -0.28 9.69 15.70
营业利润同比增速(%) 75.12 7.41 0.33 13.11 18.58
归属于母公司净利润同比增速(%) 54.47 18.53 -1.97 13.24 17.06
获利能力

毛利率(%) 22.60 19.33 21.03 21.01 21.00
现金流量表（百万元） 净利率(%) 7.32 8.27 8.05 8.32 8.43
会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E ROE(%) 18.06 18.73 16.42 16.38 16.74
经营活动现金流 654 440 529 610 762 ROIC(%) 14.26 15.44 14.51 15.26 15.61
净利润 565 677 657 745 873 偿债能力

折旧摊销 171 143 91 106 123 资产负债率(%) 55.91 52.14 49.84 44.88 44.80
财务费用 30 28 32 27 10 净负债比率(%) 6.41 4.80 -0.70 -8.56 -17.40
投资损失 -6 -163 -62 -69 -75 流动比率 1.65 1.72 1.80 2.00 2.02
营运资金变动 -171 -357 -246 -254 -231 速动比率 1.03 1.21 1.23 1.40 1.40
其他经营现金流 65 113 56 55 61 营运能力

投资活动现金流 -283 -479 -27 -24 -26 总资产周转率 1.14 1.12 1.05 1.10 1.17
资本支出 156 124 76 86 97 应收账款周转率 3.73 4.21 4.00 4.10 4.40
长期投资 -134 -434 -13 -9 -5 应付账款周转率 3.48 3.84 3.50 3.60 3.70
其他投资现金流 6 79 62 70 76 每股指标（元）

筹资活动现金流 -209 -244 -724 -267 -265 每股收益(最新摊薄) 0.74 0.87 0.86 0.97 1.13
短期借款 -415 398 219 -210 -9 每股经营现金流(最新摊薄) 0.85 0.57 0.69 0.80 1.00
长期借款 -205 -205 -41 -44 -47 每股净资产(最新摊薄) 4.09 4.71 5.21 5.93 6.79
普通股增加 134 -0 0 0 0 估值比率

资本公积增加 60 1 0 0 0 P/E 40.0 27.4 29.4 25.9 22.2
其他筹资现金流 217 -438 -902 -14 -208 P/B 4.8 4.4 4.8 4.2 3.7
现金净增加额 162 -268 -222 318 471 EV/EBITDA 22.68 21.34 22.31 19.62 16.54

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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