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1 《移为通信：移为通信调研点评（300590.SZ）：

传统主营业务表现稳健，期待新拓产品后续表

现》 2019-11-08 

 

  

 

预测指标  2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

主营收入（百万元） 362.45 476.22 676.23 980.54 1343.34 

净利润（百万元）  96.94 124.60 144.43 188.71 249.85 

每股收益（元） 0.60 0.77 0.89 1.17 1.55 

每股净资产（元）  4.76 5.35 6.01 6.77 7.77 

P/E 63.19 49.16 42.41 32.46 24.52 

P/B 7.96 7.09 6.31 5.60 4.88 
 

资料来源：贝格数据，财富证券  

 

投资要点： 

 事件：公司发布公告，与澳大利亚利德制品有限公司依据原框架协议

的相关条款，签订新的《品牌授权及合作协议》并对原有协议部分条

款进行修改，新协议取消了后续三年权利金共计 625 万美元，仅需在

2020 年 7 月 1 日支付权利金 75 万美元，并将协议时间延长至 2030 年

1 月 17 日。  

 新签协议降低渠道拓展成本，提升公司盈利能力。按照新协议，2020

年公司将减少支付 150 万美元，约合人民币 1000 万元，将大幅减少动

物溯源产品的渠道拓展成本，提升公司盈利能力。 

 传统主营业务维持稳定增长，预期新拓业务明年有所表现。共享经济

业务方面，共享滑板车与共享电单车在国外方兴未艾，其中我们观察

到主流参与厂商中 Uber（收购 Jump）计划在 2020 年加大对相关业务

的投资、电动滑板初创企业 Bird、Voi 下半年分别完成 2.75 亿美元和

8500 万美元融资、福特旗下 Spin 同样计划在今年下半年加快部署，共

享经济业务在海外的高速增长对公司明年共享经济产品业务给出了乐

观指引；动物溯源业务方面，利德制品同意降低权利金并延长协议期

限有利于公司产品拓展，随着明年电商平台逐步搭建完毕以及持续加

大对海外销售网络投入，动物溯源产品有望明年释放业绩。  

 投资建议。公司主营传统业务车载信息智能终端产品和移动物品与资

产管理产品在 2G 向 3G/4G 产品更新换代以及原有竞争对手逐步退出

的影响下，预计公司传统主营业务将稳定增长。新拓业务在海外相关

领域具备良好的竞争力，看好其物联网产品保持稳定增长以及产品品

类的持续拓展。预计 2019-2021 年，公司实现收入 6.76 亿元、9.80 亿

元和 13.43 亿元，略上调 2019-2021 年归母净利润至 1.44 亿元、1.89

亿元和 2.50 亿元，对应 EPS 为 0.89 元、1.17 元和 1.55 元，对应 PE

分别为 42.41x、32.46x 和 24.52x。参考同物联网行业上市公司估值，

考虑到公司为细分定制化终端中唯一的上市公司，给予 2020 年估值区

间 33-36x，对应 2020 年底价格区间为 38.61-42.12 元，维持“谨慎推

荐”评级。 

 风险提示：物联网发展不及预期，公司后续订单执行不顺利。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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利，不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。投资者务必注意，其据此作出的任何

投资决策与本公司及本公司员工或者关联机构无关。 
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