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华安证券股份有限公司近期对七一二进行研究并发布了研究报告《营收利润稳定增
长，专网无线通信领域核心供应商》，本报告对七一二给出买入评级，当前股价为
38.9元。

七一二(603712)

主要观点：

事件描述

10 月 27 日，公司发布 2022 年三季度报告。 根据公告，
公司前三季度实现营业收入 22.13 亿元，同比增长 25.73%；实现归母净利润 3.03
亿元，同比增长 22.14%。

收入利润维持稳步增长

公司是我国专网无线通信产品和整体解决方案的核心供应商,拥有国家级技术中心及
国家级工业设计中心，是国家高新技术企业和国家技术创新示范企业。公司始终服
务于国家及国防战略，专注推进我国专网无线通信行业发展，主营业务包括军用无
线通信、民用无线通信等领域。

公司前三季度实现营业收入 22.13 亿元，同比增长 25.73%；实现归母净利润 3.03
亿元，同比增长 22.14%，实现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润
2.86 亿元，同比增长 38.08%，系主要产品收入实现稳步增长，带动净利润增长， 
非流动资产处置损益及交易性金融资产取得的投资收益较同期减少，扣除非经常性
损益的净利润较同期增幅较高所致。

业务方面，根据公司中报披露，
军用无线通信领域主要包括无线通信终端产品和系统产品。 公司是国内最早的军用
无线通信设备的研发、制造企业之一，拥有完整的科研生产资质，是该领域无线通
信装备的主要供应商，产品形态包括手持、背负、车载、机载、舰载等系列装备，
实现了从短波、超短波到卫星通信等宽领域覆盖。公司紧跟装备信息化发展趋势，
在长期技术积累和对用户多平台、多任务、多单元、多场景需求深刻理解的基础上
，多领域开展下一代通信关键技术的预研工作。同时公司着眼于未来五到十年的装
备需求，从终端到综合化系统，从单网通信到协同通信等形成了预研一代、研制一
代、装备一代的完整的科研生产能力布局，更好地满足用户信息化建设需求。

民用无线通信领域主要包括铁路无线通信和城市轨道交通无线通信终端及系统产品
。 公司持续发挥技术研发的优势，根据民用专网通信技术演进和用户需求，迭代开
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发。公司是我国铁路无线通信设备定点企业和行业标准的主要制定者，自主研发的
无线通信设备成功应用于“复兴号”、“和谐号”等高铁列车和新型重载机车。公
司积极研制新一代轨道交通无线通信产品，参与了多个城市无线通信系统项目的方
案设计，为后续扩大市场规模、提高市场占有率打下基础。

公司加快在产业链上游的拓展和延伸

根据公司 2022 年 6 月 29
日发布的《关于购买资产暨关联交易公告》，披露为了完善公司的业务布局， 加快
公司在产业链上游的拓展和延伸，同时保证公司部分元器件的生产和交付能力，
降低部分采购成本， 公司拟收购通广集团和振通电子持有的振海科技 100%股权，
股权评估价值为 2,911.03 万元，收购价格为 2,911.03 万元。
公司收购振海科技股权后，成为振海科技的控股股东， 公司作为新的股东，
能为振海科技从战略、业务等方面进行赋能。

天津通广集团振海科技有限公司主营业务为高品质、高可靠性的模块电源、滤波器
和磁性整件等的研发、生产、销售。通广集团与振通电子持有的振海科技股权权属
清晰，不存在任何权属方面的纠纷或潜在纠纷，不存在抵押、质押及其他任何限制
转让的情况，不涉及诉讼、仲裁事项或查封、冻结等司法措施，不存在妨碍权属转
移的其他情况。

本次交易有利于公司进一步完善公司上游产业链布局，保证公司部分元器件的生产
和交付能力，降低部分采购成本。公司收购振海科技股权后，能利用自身的业务优
势和管理优势为振海科技赋能，提升其业务规模和盈利能力，实现更好地发展。

本次交易完成后将改变公司合并报表的范围，将把振海科技纳入合并范围。

重视技术驱动及科技创新为企业源动力

公司作为技术驱动及科技创新型企业，历来重视技术自主研发和自主创新，近年来
坚持 20%以上高比例的研发投入为公司的技术领先与研发创新持续赋能，公司深度
参与了短波、超短波、散射通信、专用互联网、数据链、卫通卫导、铁路及城市轨
道交通等诸多无线通信体制的制定，具备充沛的行业话语权与竞争优势地位，打造
了核心竞争力，在一定程度上引领了行业的发展。

研发投入方面， 公司一致重视核心技术的研制及开发，持续加大研发投入， 2022
年前三季度公司研发费用为 5.38 亿元。

科研创新方面，公司坚持高水平科技自立自强，切实增强打造原创技术策源地的责
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任感、使命感，持续推进科研体系改革，借助地缘优势与科研院所启动更高效创新
平台的搭建工作； 2022 年上半年，公司中标某平台北斗三号卫星导航设备，实现
公司在该平台领域的突破；中标北斗三号精密进近地面设备，进一步稳固了公司在
精密进近领域的行业地位，也为开拓其他无人机平台奠定坚实基础；同时开展下一
代地面与航空设备、综合化系统、综合数据链、卫星通信装备、北斗三代典型应用
系统的预研及竞标，为后续重点科研项目竞标进行技术储备；民用通信方面，公司
轨道交通专用无线通信系统关键技术研发与产业化项目荣获天津科学技术进步二等
奖；公司通过前沿技术引导客户需求，开辟更加广阔的市场空间。

人才建设方面， 公司近年来实施了一系列人才工程计划，通过对生产、研发、管理
等领军人才实施重点培养计划，对接名师，快速提升高端人才综合能力。公司以“
专业+管理” 双通道模式，培养优秀人才，并通过不断优化完善培训体系、薪酬激
励政策，通过市场化选人用人机制，吸引了大批科技领军人才、高端管理人才、智
能制造和营销的新型人才。

公司持续加大专业人才的引进力度，提升了公司人力资源的整体水平。公司员工知
识结构覆盖面广、专业性强，为公司持续发展提供了人才保障。

通过中国知网专利搜索平台，可知 2022 年第三季度可检索出 6 项专利被公开。

投资建议

预计公司 2022-2024 年归母净利润分别为 8.50、 11.32、 14.24
亿元，同比增速为 23.5%、 33.1%、 25.9%。对应 PE 分别为 35.33、 26.54、
21.09倍。 首次覆盖给予“买入” 评级。

风险提示

下游需求低于预期， 研发不及预期

证券之星数据中心根据近三年发布的研报数据计算，招商证券王超研究员团队对该
股研究较为深入，近三年预测准确度均值高达97.1%，其预测2022年度归属净利润
为盈利9.39亿，根据现价换算的预测PE为31.89。

最新盈利预测明细如下：
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