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民德电子 2020 年致全体股东的信 

 

尊敬的股东朋友： 

您好！今年我们在年报中继续以致股东信的形式与大家分享民德电子过去一年的发

展以及对未来的展望。 

今年的致股东信与大家分享三部分内容：前两部分简要复述去年在致股东信中提出

的“契约精神”、投资并购与投后管理模式，并略加补充，便于公司新股东了解；最后部

分对公司现有核心业务经营情况予以说明。 

本文中的“我们”多数情况下系指民德电子董事会的全体非独立董事和负责投资者关

系的高管。 

 

一、做“契约精神”的笃行者 

感谢股东朋友投资民德电子！我们郑重承诺：我们自始至终地视民德电子为社会之

公器，并一以贯之地做“契约精神”的笃行者。 

我们所倡导并恪守的“契约精神”是指： 

1）以民德电子股份每股的内在价值最大化为长期经营目标； 

2）致力于构建管理团队与股东利益一致的公司治理结构； 

3）营造长期、稳定、健康的投资者关系。 

 

1、以民德电子股份每股内在价值最大化为长期经营目标 

在较短的周期内，无论是企业的经营结果，还是公司的股票价格，都会因为受太多

因素影响而呈现较大的不确定性。投资者在相应短周期内的股票投资，也会面临较大的

投资风险。 

我们始终坚持以民德电子股份每股的内在价值最大化为长期经营目标，致力于为股

东创造超越通胀和市场平均回报的价值增长；并且，致力于做时间的朋友，让投资者享

受复利带来的喜悦。 

 

2、致力于构建管理团队与股东利益一致的公司治理结构 

《孙子兵法》云：“上下同欲者胜。”我们致力于构建管理团队与股东利益一致的治
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理结构，使得股东的利益与公司管理团队的利益高度一致，股东可以放心地将资产交给

管理团队来打理。这主要体现在两个方面：其一，上市公司董事会及高管团队成员的财

富主要来源于民德电子股票；其二，所收购成员企业的高管团队的财富也主要来源于民

德电子股票。 

 

3、营造长期、稳定、健康的投资者关系 

这一年中，我们通过互动易、电话、邮件等方式，对于公司发展、产品研发、投资

并购等事项，和投资者进行了频繁的沟通。我们认真对待每一位投资者的问询，也感谢

每一位投资者通过各种渠道给予公司的发展建议，希望和每一位投资者形成良好的互动。

本着对每一位投资者认真负责的态度，我们力求使交流的内容准确和严谨。 

对于投资者比较关心的新技术、新产业的投资发展问题，我们会坚持如下两个原则： 

其一，“凡事豫则立，不豫则废”。我们认同亚马逊 CEO 杰夫·贝佐斯所言：要专注于

未来十年不变的事物。因此，我们的发展将始终专注于“拥有更大的市场容量，更快的技

术迭代，并且仍保留给创新者机会的领域”。目前我们确定发展的第二产业是：半导体产

业。 

其二，我们遵循沃伦·巴菲特的建议，要有足够耐心等待优秀标的出现，并以合理的

价格成交。 

 

二、投资并购与投后管理模式 

1、投资并购与投后管理模式介绍 

公司在投资并购时，采用控股为主、现金交易为主的投资并购模式，以具有吸引力

的价格购买优质资产及其精英团队，且一般要求交易对方将收到的大部分现金购买民德

电子股票，成为民德电子股东；在投资并购后，成员企业经营独立，民德电子提供财务

管控和上市公司平台资源支持，保持经营净现金良性循环。 

民德电子投资并购与投后管理模式见图一。 
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图一 民德电子投资并购与投后管理模式 

 

伴随公司的经营发展和持续的投资并购，我们希望民德电子未来可以成为这样的企

业组织：旗下聚集了一批在各自细分领域数一数二的成员企业，彼此之间，既相互独立，

又守望相助。所有的成员企业共同笃行“契约精神”，信守与投资者之间的契约，持续地

创造正向经营净现金，并不断为民德电子股东创造每股内在价值的增长。 

一如既往，我们筛选投资并购标的的标准如下： 

1、重点关注领域： 

1）条码识别及相关应用场景：包含新零售、物联网等应用场景领域； 

2）半导体：以半导体设计为主，半导体制程供应链为辅； 

2、细分蓝海型市场：须属于所关注领域中具有足够大市场规模、不断增长、在中国

尚未形成产业垄断格局且中国企业有望实现进口替代的细分市场； 

3、具有诚信且属精英体制的团队：团队核心成员须为产业细分领域的精英人才，

具有诚信品质和远大理想，团队人均产值效能高； 

4、具有高成长性：在得到关键资源和能力支持后，须在未来五年保持年均不低于

50%的业绩增长； 

5、具备未来可实现长期、持续、正向经营净现金的效能：度过了收购后的初期资金

投入期，未来可实现长期、持续、正向经营净现金； 

6、具备良好的盈利能力或潜质：已具有或未来会具有较高的产品毛利率、净利率、

净资产收益率。 

股东朋友们，您身边如果有符合我们投资标准的团队或项目，请毫不犹豫地联系我
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们，大力向我们推荐！！！ 

 

2、构建双产业成长曲线 

为产业长远与可持续发展考虑，公司经营团队自上市以来积极探索并布局第二产业

——半导体产业，逐渐形成了“条码识别+半导体”双产业成长曲线，如图二所示。 

 

       

图二 民德电子“条码识别+半导体”双产业成长曲线 

 

第一产业成长曲线（条码识别产业）：民德电子是国内最早从事条码识别技术研发

的少数企业之一，经过十余年的发展，已成为国内条码识别产业的领先企业。当前公司

条码识别产业发展已步入较快成长阶段，未来将以半导体化思维和摩尔定律为指导思想，

不断提升现有产品的性价比，同时针对新的工业应用场景持续开发更高端的产品线，在

条码识别业务市场占有率将进一步提高。 

第二产业成长曲线（半导体产业）：公司于 2018 年通过收购半导体电子元器件分

销商泰博迅睿，开始涉足半导体产业。目前，公司半导体产业发展仍处于初期探索阶段，

后续重点投资方向是半导体设计业务。 

条码识别产业与半导体产业发展相生互动：条码识别产业已成为公司的“现金奶牛”

业务，为半导体产业的早期投资发展提供源源不断的资金支持；半导体产业的持续发展，

使公司可获得更多半导体行业关键资源和能力，并促进条码识别产业的半导体化。 

 

3、建设云管理平台 

2019 年，公司对 ERP 系统进行了升级完善，由原先各成员企业相互独立的 ERP 系

统，升级为统一、互联的 ERP 云管理平台。升级后的 ERP 云平台有以下主要优势： 
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图三 总部与成员企业 ERP 云管理平台 

 

1）实时查阅数据。总部经营管理团队可以实时查阅各成员企业 ERP 经营数据，便

于及时对成员企业进行经营数据分析和风险管控； 

2）实现远程办公。员工可以随时随地登录 ERP 云管理平台进行操作，提升工作效

率； 

3）降低边际拓展成本。后续每新增一家成员企业，ERP 云管理平台新增子账号的成

本优于购买一套独立 ERP 系统。 

在统一、互联的 ERP 云管理平台基础上，公司对财务管理的要求是：进一步向共享

式财务发展。在物联网、移动支付、人工智能、大数据、云服务等技术发展的潮流下，

更为智能的共享式财务管理在节约成本、提高效率方面更有优势。公司目前已具备实施

共享式财务管理的条件，未来将通过培训、学习等方式，逐步实施共享式财务管理。 

 

三、现有业务经营情况 

我们重申我们恪守的原则：我们换位站在投资者的立场，坦诚、如实地通过法定信

息披露渠道与大家交流公司的经营情况，包括好与不好的地方，当然，公司商业秘密除

外。我们公平地对待每一位股东，我们的目标是使得所有股东能在同一时间得到同样的

信息。在这一原则下，我们与大家分享公司 2019 年各项业务经营情况： 

 

1、条码识别业务 

公司条码识别业务因处于产品替换升级阶段，2019 年营收与利润均略有下滑，但
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仍旧是经营净现金非常好的业务。 

2019 年，公司二维码条码识别产品销售额与销售占比进一步提升。其中，二维码条

码识别产品销售额较 2018 年提升约 13%，销售占比从 2018 年的 66%提升至 2019 年的

78%。 

产品研发方面。公司定制开发的芯片逐步替换外购芯片，核心元器件已全部实现国

产化，产品性价比大幅提升，获得了客户的一致好评。 

市场开拓方面。2019 年我们对“以客户为中心”有了更为深切的体会，即寻找细分行

业顶级客户，并持续通过技术研发等方式满足顶级客户的需求，好生意接踵而来。国内

市场开拓方面，借助国内制造业供应链国产化的趋势，我们成功进驻了几家顶级工业制

造供应链内客户，获得了深度了解高端工业制造领域条码识别需求的宝贵机遇；海外市

场，于 2017~2019 年期间保持了年均 15.9%的销售额增长。 

 

2、半导体业务 

目前，公司在半导体领域的业务主要为泰博迅睿的电子元器件分销业务。继 2018

年的强劲涨价行情，2019 年电子元器件市场迎来了一年的萧条，价格、销量均显著下

滑，泰博迅睿 2019 年销售额与净利润也明显回落，让我们深刻感受了半导体行业的强

周期性。 

泰博迅睿的业务规模在电子元器件分销商中属于比较小型，也因此在应对行业的周

期性波动时可以更为灵活。我们坚持选择做好的生意——具备好的经营净现金与好的利

润率。当然，持续的好生意归因于企业自身拥有的护城河，需要能够为客户提供更优质

的产品与服务。2020 年泰博迅睿将重点在以下方面继续深挖其护城河： 

1）选择开拓一些具有盈利性的新产品，丰富产品线，为客户提供更多选择； 

2）发展更多行业龙头优质客户，加深对不同行业市场需求的理解，并逐步提升在

上下游市场的影响力； 

3）加大研发投入，为客户提供更多定制化设计产品，增强客户黏性，更好地服务客

户。 

此外，在半导体业务领域，我们保持对半导体设计业务的浓厚兴趣，并且一直在寻

找优秀的投资标的及其精英团队，期待在 2020 年有所突破，真诚欢迎大家推荐优秀的

投资标的。 
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2019 年，恰逢新中国成立 70 周年，举国欢庆！新中国的辉煌成就，让国人自豪，

让世界瞩目！与此同时，全球贸易摩擦频发，尤其中美贸易争端受到全世界的关注，世

界格局博弈对全球产业发展产生直接而深刻的影响，新技术应用催动产业变革进一步加

快，世界正处于百年未有之大变局，急湍暗流时时涌动，不确定性无处不在，而我们也

身处其中，理应保持高度警觉。 

前途无限光明，但道路会很曲折。我们深知产业经营的路途漫长而艰难，我们坚定

以不变的初心和对契约精神的恪守，直面挑战，把握时代机遇，缔造美好未来！ 

最后，我们诚挚邀请各位股东朋友参加公司 2019 年度股东大会，届时董事长许文

焕先生将携各成员企业的高管参会与大家交流。真诚期待您莅临股东大会！ 


