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核心观点 

⚫ 5G 标准冻结推进多种物联网场景落地。物联网终端场景呈现分布广、功能

复杂多样的特点。针对这一特点，根据 5G 愿景白皮书，5G 定义了 eMBB、

uRLLC、mMTC 三大典型应用场景，并在原有 4G 宽带业务的基础上进行

了升级，在峰值速率、连接密度、端到端时延等诸多指标方面实现了超越。

2020 年 7 月，5G R16 标准冻结，针对中低速领域的 NB-IoT 标准被纳入其

中、Cat 1 加速取代 2G/3G，至此实现了 5G 全速率业务标准的制定。其中，

NB-IoT、Cat1 等技术多应用于智能抄表、智能路灯、智能穿戴设备等超低

速/中低速业务场景；4G/5G 可应用于视频监控、远程医疗、自动驾驶等要

求实时性的高速业务场景。 

⚫ 物联网产业链日趋成熟，上游模组价格下降&下游应用涌现推动物联网产业

繁荣。经过一段时间的发展，物联网产业链日趋成熟。产业链上游，中低速

率领域国产芯片加速替代，使得 2G/3G/NB-IoT 等模组价格实现大幅下降，

高速率领域芯片边际成本随着出货量的增加而降低，预计 5G 模组价格也将

有所降低。产业链下游，应用逐渐丰富，比如共享经济中的共享单车、共享

充电宝，智能家居、智慧城市、智慧能源，无人机、机器人等工业物联网应

用，食品溯源、农田灌溉等农业应用，车辆跟踪、智能驾驶等车联网应用，

下游应用的不断涌现极大程度上推动了物联网产业的繁荣。 

⚫ 下游智能网联汽车/智能家居/智能可穿戴设备/全互联 PC 等领域或将爆发。

智能网联汽车方面，随着 5G R16 标准冻结， 5G-V2X 技术也将逐步落地，

此外政策端助力+车联网商业化应用测试开启，加速 5G 车联网应用落地。

智能家居方面，2021 年 5 月，统一的智能家居标准 Matter 协议发布，紧接

着的 6 月，华为发布鸿蒙操作系统并宣传其物联网生态，目前多数合作伙伴

仍集中于智能家居领域。智能可穿戴设备方面，商业消费级智能可穿戴设备

作为消费 IoT 的典型应用，率先实现了发展，而未来由于人口老龄化问题日

趋严重，专业医疗级智能可穿戴设备市场有较大发展空间。全互联 PC 方

面，受持续的疫情影响，居家办公、线上学习等需求较大，通信模组渗透率

有望提升。 

 

投资建议与投资标的 

⚫ 随着 5G 通信网络建设的不断推进，下游部分物联网应用得以率先落地，这

又增加了对上游传感器、无线通信模组、物联网终端等硬件的需求。因此，

建议关注通信模组相关标的移远通信(603236，未评级)、广和通(300638，

未评级)，物联网终端相关标的移为通信(300590，未评级)，还有物联网终

端及应用相关标的高新兴(300098，未评级)。 

 

风险提示 

⚫ 5G 建设低于预期、物联网行业发展低于预期 
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1 5G+产业链上下游发力，物联网迎来高速发展 

1.1 5G 时代，多种物联网场景得以实现 

5G 面向三大典型应用场景，实现性能提升。根据 ITU 国际电信联盟发布的 5G 愿景白皮书，5G 定

义了三大典型应用场景，分别是针对原有 4G 宽带业务进行升级的增强移动宽带（eMBB）业务、

面向对及时响应要求较高的场景的超高可靠低时延（uRLLC）业务以及面向大量通信设备接入场景

的大规模机器通信（mMTC）业务。5G 在峰值速率、连接密度、端到端时延等指标方面的表现均

远远优于目前广泛使用的 4G 网络，频谱效率提升 5-15 倍，能源效率及成本效率均提升百倍以上。

除了在传输速率、连接密度、时延、功耗等指标层面实现对上一代移动通信技术的超越，5G 时代

的变革更在于以超强的性能指标为支撑，以具体的业务场景为导向，从而提供组合服务的能力。 

物联网连接场景复杂多样。物联网终端场景呈现数量多、分布广、终端大小不一、功能复杂多样的

特点。按照传输速率的不同，物联网的应用场景可分为以智能抄表、智能路灯、智能停车等为代表

的超低速业务，以可穿戴设备、POS 机、智慧物流等为代表的中低速业务，以及以自动驾驶、远

程医疗、视频监控等为代表的高速业务。 

图 1：5G 的三大典型应用场景  图 2：5G 典型应用场景对应网络需求 

 

 

 

数据来源：ITU、东方证券研究所  数据来源：ITU、东方证券研究所 

 

表 1：物联网业务按速率分布情况 

 传输速率 适用标准 业务特点 典型应用 

高速业务 >10Mbps 

Cat-4 

Cat-6 

5G 

高速率 大容量 

低时耗 高可靠 

视频监控、远程医疗、自动

驾驶 

中低速业务 >1Mbps 
eMTC 

Cat-1 

中速率 低成本 

移动性 可语音 

可穿戴设备、POS 机、电梯

监控、物流 

窄带业务 <1Mbps NB-IoT 
广覆盖 大连接 

低成本 低功耗 

智能抄表、市政设施、智能

停车、环境管理 

数据来源：未来智库、东方证券研究所整理 
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5G R16 标准实现广域网高中低速业务全覆盖。面对物联网纷繁的应用场景，目前采用的通信协议

类型也十分复杂。根据传输距离的不同，物联网的无线网络传输场景可分为近场通信、局域网和广

域网，其中 5G 标准指广域网中的技术标准。2020 年 7 月，5G R16 标准冻结，针对中低速领域的

NB-IoT 标准被纳入其中、Cat 1 加速取代 2G/3G，至此实现了 5G 全速率业务标准的制定。NB-

IoT、Cat1 等技术由于传输速率较低，被划分入低功率广域网络（LPWAN），可以较低功耗实现

远距离的无线信号传输，多应用于智能抄表、智能路灯、智能穿戴设备等超低速/中低速业务场景；

4G/5G 则属于高速远距离传输方式，可应用于视频监控、远程医疗、自动驾驶等要求实时性的高

速业务场景。 

 

1.2 上游物联网模组价格降低&下游应用丰富化，物联网产业链
齐发力 

物联网产业链大致可以分为四层：感知层、传输层、平台层和应用层。物联网本质是互联网的延伸，

在人与人之间通信的基础上，更加强调人与物、物与物之间的交互。感知层是物联网的数据基础，

它通过传感器获取模拟信号，然后转换成数字信号，最终由传输层转发到应用层。传输层主要负责

处理并传递感知层获取到的信号，分为有线传输和无线传输两大类，其中无线传输是主要传输方式。

平台层则是承上启下的一层，它不仅具有管理底层终端设备的功能，还为上层应用的孵化提供了土

壤。 

图 3：物联网产业链 

 

数据来源：中国物联网产业图谱、东方证券研究所 

 

产业链成熟&上游原材料成本降低，模组价格有大幅降低。无线模组将芯片、存储器等元器件集成，

并通过提供标准接口来实现终端的通信或定位功能，是连接感知层和网络层的关键。按全球主要区

域分析，中国、北美和欧洲市场是蜂窝通信模块需求最大的三个区域。根据 Techno Systems 

Research 统计数据，到 2022 年全球物联网蜂窝通信模块出货量将增长到 313.2 百万片。在物联

网产业链日趋成熟&芯片国产替代进程加快从而使模组企业成本降低的双重因素作用下，

2G/3G/NB-IoT 等模组的价格已实现大幅降低。尤其是 NB-IoT 模组，2017 年其价格还在 100 元左

右水平，2018 年底到 22 元以下，2019 年价格已与 2G 持平，甚至更低。5G 模组方面，除了产业
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链成熟带来的价格下降，另外随着出货量的增加，上游芯片等原材料边际成本降低，因此预计 5G

模组的价格也将有所降低。 

产业链下游应用日趋丰富。经过数年的发展，越来越多的物联网应用从蓝图变为现实，比如共享经

济中的共享单车、共享充电宝，无线支付设备、无线网关，智能家居、智慧城市、智慧能源，无人

机、机器人等工业物联网应用，食品溯源、农田灌溉等农业应用，车辆跟踪、智能驾驶等车联网应

用。下游应用的不断涌现极大程度上推动了物联网产业的繁荣。 

图 4：全球蜂窝通信模块市场规模预测（单位：百万块）  图 5：中国蜂窝通信模块市场规模预测（单位：百万块） 

 

 

 

数据来源：Techno Systems Research、移远通信招股书、东方证券研究所  数据来源：ABI research、有方科技招股书、东方证券研究所 

 

图 6：5G 模组价格曲线预测（单位：美元）  图 7：物联网产业链下游应用日趋丰富 

 

 

 

数据来源：华为、东方证券研究所  数据来源：公开资料整理、东方证券研究所 

 

1.3 巨头加大投入，推动物联网持续高景气 

连接是万物互联之起点，应用与连接互相促进、物联网不断发展。设备之间的连接是万物互联之起

点，不同终端实现了互联互通，应用随之产生，丰富的应用转而又为物联网吸引来更多用户、更多

的连接，两者不断相互促进，物联网由此发展壮大。 

根据GSMA相关报告显示，全球物联网的连接数将从 2019年的 120亿增长至 2025年的 246亿，

实现近两倍的增长。十三五以来，我国物联网市场规模也在稳步增长中。根据中国信通院《物联网
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白皮书（2020）》，2019 年我国的物联网连接数 36.3 亿，其中移动物联网连接数占比较大，已从

2018 年的 6.71 亿增长至 2019 年底的 10.3 亿。到 2025 年，中国物联网连接数预计将达到 80.1

亿，年复合增长率 14.1%。截至 2020 年，中国物联网产业链规模突破 1.7 万亿元，十三五期间物

联网总体产业规模保持 20%的年均增长率。 

图 8：国内移动物联网连接数（单位：亿个）  图 9：中国 5G 建设进度（单位：万个） 

 

 

 
数据来源：工信部、东方证券研究所  数据来源：工信部、东方证券研究所 

 

2020 年物联网连接数首次超过非物联网连接数，物联网应用或将进入爆发期。回顾移动互联网的

发展轨迹，首先是移动连接数实现大规模增长，连接产生海量数据，应用随之爆发。其中最关键的

是，2011 年智能手机出货量首超 PC 出货量，自此移动互联网高速发展，从而带动了应用的爆发。

根据 IoT Analytics跟踪报告显示，2020年全球物联网连接数首次超过非物联网连接数。按照规律，

物联网应用将极有可能迎来爆发。 

图 10：2020 年全球物联网连接数首次超过非物联网连接数（单位：十亿） 

 

数据来源：IoT Analytics、物联网智库、东方证券研究所 

 

巨头纷纷加大物联网投入，进一步加快商业化应用推广。在 2019 年 3 月的 HiLink 生态大会上，

华为首次正式提出“1+8+N”战略，并在之后陆续推出了智能手表Watch GT 2、FreeBuds 3 无线

耳机等多种终端设备，逐步丰富其 IoT 生态。2021 年 4 月 17 日，首款搭载鸿蒙 OS 的智能汽车

阿尔法 S 正式上市，意味着华为将智能汽车纳入其生态布局中。不久之后的 6 月 2 日，华为正式

发布 HarmonyOS 2.0，该操作系统可以实现 PC、平板、汽车、可穿戴设备等多种设备的连接，是
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IoT 通用的操作系统。小米方面，2019 年年初，小米宣布启动“手机×AIoT”双引擎战略，正式

将 AIoT 上升到与手机业务并重的战略高度。2020 年 8 月，小米正式宣布下一个十年的核心战略

由“手机＋AIoT”升级为“手机×AIoT”。小米利用自身多样化硬件，驱动包括家庭场景、个人场

景、AIoT 智能生活场景等全场景的营销。 

图 11：华为“1+8+N”战略 

 

数据来源：CSDN、东方证券研究所 

 

 

2 物联网下游应用梳理 

2.1 智能网联汽车：技术标准落地+政策端助力，两大因素驱
动车联网加速发展 

车联网产业链主要包括设备制造商、TSP 服务商、通信运营商等。中国车联网行业上游主要包括

RFID、传感器以及定位芯片等元器件/设备制造商，中游主要包括终端设备制造商、汽车生产商及

软件开发商，下游主要由汽车远程服务提供商（TSP）、内容服务提供商、通信运营商和系统集成

商构成。 

TSP 服务商是整个车联网产业链的核心。终端设备制造商为 TSP 提供设备支持，内容服务提供商

为 TSP 提供文本、图像、多媒体信息等，移动通信运营商为 TSP 提供网络支持，同时系统集成商

为 TSP 采购符合要求的硬件设备。 
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图 12：车联网产业链 

 
数据来源：头豹研究院、东方证券研究所 

 

5G C-V2X 终落地，赋能车联网。V2X（车用无线通信技术）是将车辆与一切事物相连接的信息通

信技术，其中 V 代表车辆，X 代表任何与车交互信息的对象，其交互的信息模式包括车与车之间

（V2V）、车与路之间（V2I）、车与人之间（V2P）以及车与网络之间（V2N）等等。 

V2X 主要包括两种通信方式，DSRC（专用短程通信）以及 C-V2X（蜂窝车联网）。DSRC 于 2010

年被 IEEE 提为正式标准，由美国主推；C-V2X 是 3GPP 标准，由中国主推。C-V2X 包含 LTE-

V2X 和 5G-V2X，其中 LTE-V2X 标准可向 5G-V2X 平滑演进，具有良好的向后兼容性。与 DSRC

相比，C-V2X 具备诸多优势，如支持更远的通信距离、更佳的非视距性能、更强的可靠性、更高的

容量等。此外，基于 802.11p 的 DSRC 技术需要新建大量 RSU（路侧单元），而 C-V2X 基于蜂

窝网络，因此可与目前的 4G/5G 网络复用，额外的部署成本较低。2020 年 7 月，5G R16 标准冻

结，5G 凭借其优异性能可支持 V2V、V2I 等众多车联网场景的应用，5G-V2X 技术也将逐步落地，

加快智联网联汽车的发展。 

图 13：V2X 介绍 

 

数据来源：中国信通院《C-V2X白皮书》、东方证券研究所 
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图 14：3GPP C-V2X 标准研究进展 

 

数据来源：中国信通院《C-V2X白皮书》、东方证券研究所 

 

美国正式倒向C-V2X。2020年 11月 8日，美国联邦通信委员会（FCC）正式决定将 5.850-5.925GHz

频段中的高 30MHz（5.895-5.925GHz）分配给 C-V2X。这意味着曾经独享 75MHz 频谱 20 年的

DSRC 被彻底放弃，美国正式倒向 C-V2X。 

政策端助力，车联网加速发展。2018 年，工信部发布《车联网（智能网联汽车）产业发展行动计

划》，提出分阶段实现车联网产业发展的目标，第一阶段是到 2020 年，实现车联网用户渗透率 30%

以上，第二阶段是 2020 年后，高级别自动驾驶功能的智能网联汽车和 5G-V2X 逐步实现规模化商

业应用，实现“人-车-路-云”高度协同。2020 年 2 月，国家发改委联合工信部等 11 个部委共同发

布《智能汽车创新发展战略》，提出到 2025 年，LTE-V2X 等无线通信网络实现区域覆盖，5G-V2X

新一代车用无线通信网络在部分超市、高速公路逐步开展应用。接着，2021 年 4 月，住建部、工

信部联合发布通知，确定北京、上海、广州、武汉、长沙、无锡等 6 个城市为智慧城市基础设施与

智能网联汽车协同发展第一批试点城市。 

“5G+车联网”商业化应用开启。2021 年 4 月 19 日，中国移动等多家单位联合发布《5G 车联网

技术与测试白皮书》，欲加速 5G 车联网应用落地。5G 将极大丰富车联网的信息服务、安全出行

和交通效率等各类业务，比如基于 eMBB、uRLLC、mMTC三大典型场景，分别可以提供车载 AR/VR

视频通话、AR 导航、汽车分时租赁等信息服务类业务，驾驶实时检测、行人防碰撞、车辆防盗等

驾驶安全类业务，以及全景合成、编队行驶、车位共享等交通效率类业务。 
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图 15：车联网应用分类 

 
数据来源：中国信通院、东方证券研究所 

 

2.2 智能家居：连接标准 Matter 确立，推进实现全屋智能 

经过几年的发展，我国智能家居产业链基本明晰。智能家居以住宅为平台，通过物联网技术将家中

的音视频、照明、空调、安防等设备连接起来，提供控制、监测等功能和手段。智能家居产业链上

游主要提供硬件和相关软件，其中硬件包括芯片、传感器、PCB 等元器件，以及通信模组等中间

件；中游主要由智能家居解决方案供应商和智能家居单品供应商组成；下游则向消费者提供包括线

上、线下的销售和体验渠道以及各种智能家居平台和 APP。 

目前智能家居终端众多，连接方式和连接标准各异，存在操作不够简单、用户体验不够流畅等问题，

而用户之所以选择智能家居产品，常常是出于对便捷性的需求，因此统一的连接标准和高兼容性的

基础平台是智能家居产业链长足发展的关键要素之一。 

图 16：智能家居行业产业链 

 

数据来源：奥维云网、东方证券研究所 
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智能家居处于互联智能阶段。早在 1984 年，美国联合科技公司就将智能家居概念转化为现实，从

此揭开了全世界争相建造智能家居派的序幕。 

总体来说，智能家居可以分为三个阶段：智能家居 1.0 是以产品为中心的单品智能阶段，这一阶段

主要聚焦细分品类的智能产品升级，但各单品间呈分散之势，用户体验较差；2.0 是以场景为中心

的互联智能阶段，目前智能家居的发展正处于此阶段，通过物联网技术可以实现各智能设备之间的

互联互通，全套智能家居解决方案逐渐兴起；3.0 将是以用户为中心的全面智能阶段，届时系统将

会为用户提供定制化的智慧解决方案，人工智能将发挥关键作用，对智能家居交互方式产生革命性

的影响。 

图 17：智能家居行业发展阶段 

 

数据来源：CSHIA、头豹研究院、东方证券研究所 

 

2021 年 5 月 11 日，统一的智能家居标准 Matter 协议发布。Matter 是 CSA 连接标准联盟(原

Zigbee 联盟)新推出的一个应用层协议，是一种新的、基于 IP 的连接标准，它仅仅依赖传输层中

的 IPv6 协议，从而兼容不同的物理介质和数据链路标准。Matter 前身是 CHIP（Connected Home 

over IP）项目，由亚马逊、苹果、谷歌和 Zigbee 联盟于 2019 年 12 月共同发起，CHIP 项目致

力于打造一个基于开源生态的全新智能家居协议。Matter 的目标是解决目前智能家居产品碎片化

的问题。 

随之发布的还有计划首批推出的 Matter 认证产品类型以及智能家居品牌。包括灯具和控制器、空

调和恒温器、门锁、安防、窗帘、网关等在内的首批 Matter 产品预计将在今年年末上市，亚马逊、

谷歌等 CHIP 协议主导者以及华为均出现在首发阵容中。 

鸿蒙 OS 有望推进智能家居发展。2021 年 6 月发布的 HarmonyOS 2.0 通过软件的底层技术实现

多设备融合，各智能设备间不仅可以连在一起，还可以实现协同，使用户像使用一个设备那样简单

地使用多个设备，带来更好的用户体验。在鸿蒙发布会上，华为重点宣传了其物联网生态，目前多

数合作伙伴仍集中于智能家居领域，鸿蒙的加入有望推进其快速发展。 
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图 18：智能家居产业链供应设备占比  图 19：CHIP 协议层次 

 

 

 

数据来源：CSHIA《2020 中国智能家居生态发展白皮书》、东方证券研究所  数据来源：CHIP 项目组、东方证券研究所 

 

图 20：鸿蒙合作伙伴 

 

数据来源：华为、东方证券研究所 

 

2.3 智能可穿戴设备：商业消费级设备率先发展，专业医疗级
设备奋起直追 

智能可穿戴设备产业链分为上/中/下游。智能可穿戴即传感器穿戴，包括人与物在内的一切智能化

活动，应用领域涉及整个物联网的范畴。智能可穿戴设备中主要围绕人体智能化展开的一个分支为

可穿戴设备，它主要是以人体“穿”、“戴”为主要表现形态的智能化设备。智能可穿戴设备产业

链分为上/中/下游，上游主要是软件和硬件供应商，其中硬件包括芯片、传感器、通信模组、电池、

显示屏等，软件主要指操作系统；中游涉及智能可穿戴设备的厂商，目前主要可分为智能手表/手

环、智能眼镜等商业消费级设备以及专业医疗级设备；产业链下游主要包括线上/线下的销售渠道

以及终端用户。 
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图 21：智能可穿戴设备行业产业链 

 

数据来源：头豹研究院、东方证券研究所 

 

智能可穿戴设备渗透率有望提升。IDC 跟踪报告显示，2021 年第一季度中国可穿戴设备市场出货

量为 2,729 万台，其中智能可穿戴设备出货量为 398 万台，渗透率为 14.6%，基本维持在近几个

季度的平均水平。随着 5G 建设不断推进，为物联网下游应用的陆续爆发做足准备，作为典型应用

之一的智能可穿戴设备有望实现进一步的增长。 

图 22：中国智能可穿戴设备渗透率  图 23：中国智能可穿戴设备规模预测（单位：亿元） 

 

 

 

数据来源：IDC、东方证券研究所  数据来源：头豹研究院、东方证券研究所 

 

商业消费级智能可穿戴设备作为消费 IoT 的典型应用，率先发展。目前，商业消费级设备为市场的

主流产品，占据约 80%的市场份额（2020 年），主要有以手腕为支撑的手表、腕带、手环等产品，

以脚为支撑的鞋、袜子或者其他腿上佩戴产品，以及以头部为支撑的眼镜、头盔、头带等产品。这

主要有以下几个原因：其一，涉及的软硬件较为简单，以智能可穿戴设备中最重要的硬件材料——

传感器为例，在智能手环、智能耳机中所应用的硬件传感器就是简单的运动/环境/生物传感器；其

二，使用场景丰富，智能可穿戴设备在医疗保健、导航、社交网络、商务和媒体等许多领域都有广

泛的应用场景；其三，体验感、交互感较强，比如智能手表可以通过紧贴皮肤来获取生命体征资料、

可以方便快捷地进行运动监测和健康管理，又比如 VR 眼镜可以实现动作捕捉和手势跟踪、在有限

场地上虚拟出宏大的场景，实现沉浸式体验。 
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人口老龄化推动专业医疗级智能可穿戴设备市场发展。第七次全国人口普查数据显示，我国 60 岁

及以上人口占全国人口的比重为 18.7%，65 岁及以上人口的比重为 13.5%，分别比第六次全国人

口普查结果上升了 5.44 和 4.63 个百分点。中国已经处于老龄化社会，老年人的医疗需求量急剧增

加，给专业医疗级智能可穿戴设备市场带来了机会。预计到 2025 年中国专业医疗级智能可穿戴设

备行业市场规模将达到 336 亿元，2021-2025 年复合增长率为 20.01%。 

图 24：中国专业医疗级智能可穿戴设备市场规模（单位：亿元） 

 

数据来源：头豹研究院、东方证券研究所 

 

2.4 全互联 PC：远程办公需求有望拉动全互联 PC 渗透率 

全互联 PC，“随时随地”可联网的电脑。全互联 PC 将无线通信模组内置于传统 PC 中，可实现

“开机即互联”：用户在首次开机时即可激活移动上网服务，实现快速无缝地连接上网，即使在没

有WiFi 的情况下也能实现互联网连接。目前，无线通信模组主要应用于高端商务笔记本中。 

疫情拉动远程办公需求，通信模组渗透率有望提升。2020 年受疫情影响，居家办公、线上学习以

及消费需求复苏，PC 出货量随之大幅增长。IDC 追踪报告显示，2020 年全年，全球 PC 市场出货

量年增速达 13.1%。并且个人电脑需求的激增一直在持续，2021 年二季度传统 PC 的全球出货量

达到 8360 万台，同比增长 13.2%。同时，人们对于“随时随地”办公的需求逐渐显现，拉动全互

联 PC 的发展。 

目前，全互联 PC 的渗透率处于较低水平，其中流量资费是阻碍蜂窝移动网络在笔记本电脑上发展

的关键原因。未来，随着流量资费的调整，4G/5G 网络部署完善，无线通信模组在 PC 的渗透率有

望提升，全互联 PC 的出货量有望进一步增加。 
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图 25：全球 PC 出货量（单位：万台） 

 

数据来源：IDC、东方证券研究所 

 

 

3 相关企业介绍 

随着通信网络等相关基础设施建设的加速推进，对传感器、无线通信模组、物联网终端等硬件的需

求也逐步加大。以下我们将对各产业的相关企业进行详细介绍： 

3.1 移远通信 

无线通信模组龙头，深耕模组领域十年。移远通信成立于 2010 年，经过十年的发展，业已成为业

内最大的蜂窝模组供应商，积累了丰富的技术和经验，在供应链、研发、生产、销售、管理等诸多

方面均具有竞争优势。公司主营物联网领域无线通信模组及其解决方案的设计、生产、研发与销售

服务，产品涵盖 2G/3G/LTE/5G/NB-IoT 等蜂窝模组、WiFi&BT 模组、GNSS 定位模组以及与模组

配套的各类型天线，广泛应用于车载运输、智慧能源、无线支付、智能安防、智慧城市、无线网关、

智慧工业、智慧生活、智慧农业等众多领域。 

图 26：移远通信主营业务 

 

数据来源：公司年报、东方证券研究所 
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图 27：移远通信产品主要应用场景 

 

数据来源：公司年报、东方证券研究所 

 

营收和利润持续增长。2020 年全年公司营业收入 61.06 亿元，同比增长 47.85%；归母净利润 1.89

亿元，同比增长 27.71%。2021 年一季度公司营业收入 18.56 亿元，同比增长 80.28%；归母净利

润 0.61 亿元，同比增长 78.43%。公司营业收入的增长主要得益于 LTE、LTE-A、LPWA 以及 5G

模组业务量的提升，2020 年公司无线通信模组出货量突破 1 亿片。 

保持高水平研发投入，为可持续发展注入动力。2020 年公司研发投入达 7.07 亿元，同比增长

95.41%，增长主要来自于薪酬、折旧和直接投入的增加，其中员工薪酬占研发投入的 73.27%。

2020 年公司在佛山设立研发中心，至此公司在全球拥有上海、合肥、佛山、贝尔格莱德、温哥华

共五处研发中心。公司已有超过 2000 名研发人员，为公司不断储备和推出符合市场需求的创新型

产品提供后备力量。 

探索细分场景，实现多维业务盈利。2020 年，公司的多个车规级 5G 模组项目落地，车载前装业

务量大幅增长，已为全球 60 余家 Tier1 供应商及超过 30 家全球知名主流整车厂提供服务。无线

通信模组以外，公司还新拓展了 EVB 测试板、天线、云平台等业务，其中物联网云平台为公司自

主研发，以助力客户便捷高效地实现端到端的业务场景。 

图 28：移远通信营收情况（单位：亿元）  图 29：2019 年全球无线模组主要企业出货量占比 

 

 

 
数据来源：wind、东方证券研究所  数据来源：ABI research、智研咨询东方证券研究所 
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3.2 广和通 

全球领先的物联网无线通信解决方案和无线模组供应商。广和通成立于 1999 年，并于 2017 年在

深交所上市，成为中国无线通讯模组产业中第一家上市公司。公司自主研发并设计了高性能

5G/4G/LTE Cat 1/3G/2G/NB-IoT/LTE Cat M/安卓智能/车规级无线通信模组，同时为电信运营商、

物联网设备厂商、物联网系统集成商提供端到端联网无线通信解决方案。经过 20 余年的 M2M 及

物联网技术积累，公司已能为几乎所有垂直行业提供物联网通信解决方案和定制化方案。 

图 30：广和通主要产品图片 

 

数据来源：公司年报、东方证券研究所 

 

营收稳定增长，海外业务发展迅速。2020 年，公司营业收入 27.44 亿元，同比增长 43.26%；归母

净利润 2.84 亿元，同比增长 66.76%。2020 年公司的海外业务增长迅速，实现营收 18.70 亿元，

同比增长 61.37%，收入占比由 2019 年的 60.52%增加至 68.17%。2021 年一季度，公司营业收

入 8.60 亿元，同比增长 65.03%；归母净利润 0.80 亿元，同比增长 54.35%。 

图 31：广和通业务发展历程  图 32：广和通营收情况（单位：亿元） 

 

 

 

数据来源：广和通招股书、东方证券研究所  数据来源：wind、东方证券研究所 

 

公司产品涉及 M2M/MI 两大领域。M2M 包括移动支付、车联网、智能电网、安防监控等，MI 包括

平板、笔记本、电子书等消费电子产品。公司于 2014 年获得英特尔战略投资，由此进入笔电领域，

与龙头企业联想、惠普、戴尔等公司都建立了良好的合作关系，具有明显的先发优势。2020 年疫

情带动远程办公需求爆发，笔记本电脑出货量大幅增长，而未来疫情将对工作和生活产生长远影响，
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因此公司的 MI 业务有望持续增长。2020 年 7 月，公司通过参股公司锐凌无线的全资子公司收购

Sierra Wireless 全球车载前装模块业务资产，积极开展车载前装市场国际化的战略布局。2021 年

7 月 12 日，公司发布《发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金预案》，拟收购锐凌无线 51%

股权，实现对锐凌无线的全资控股，进一步扩大公司在车联网领域的市场渗透力。 

表 2：广和通针对不同场景的产品 

模组分类 代表产品 应用场景 

宽带模组 FG150/FM150 5G 模组 高速物联网场景 

中低速模组 L610 LTE Cat1 模组 中低速物联网场景 

智能模组 SQ808 移动计算模组 移动计算场景 

车规模组 AN958-EAU 5G Sub-6 通信模组 智能网联汽车、C-V2X、智能交通系统 

数据来源：公司官网、东方证券研究所 

 

3.3 移为通信 

深耕数十载的物联网终端领域龙头。移为通信成立于 2009 年，主营业务为物联网终端设备研发和

销售业务，产品主要应用于车辆管理、移动物品管理、个人追踪通讯以及动物溯源管理四大领域，

为客户提供包括智慧交通、智能移动、智慧牧场、智能连接等诸多领域的解决方案。 

图 33：移为通信发展历程 

 

数据来源：公司官网、东方证券研究所 

 

表 3：移为通信主要产品及应用场景 

主要产品 主要功能 应用领域 

车载信息

智能终端 

通过传感器系统和卫星定位系统采集数据信息（驾驶员驾驶速度、刹车习惯等数据）和

位置信息，然后将采集数据传送至服务商后台，并执行后台相关操作（如关闭发动机启

动装置等）。M2M 终端客户可以实现车队的精细化管理、优化路线，提升效率 

车队管理、智能物流、

汽车金融、UBI、智能

交通、汽车安防、共享

经济等 
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资产管理

信息智能

终端 

通过传感器系统和卫星定位系统采集数据信息（温度、湿度、加速度等数据）和位置信

息，利用产品内部的通信系统，与后台服务器进行数据通信，实施定位、追踪，保证移

动类或远程资产的安全 

资产设备管理、物品追

踪、集装箱运输等 

个人安全

智能终端 

置于特殊人士（老人、妇女、儿童、野外工作者等）身上实时工作，将特殊人士的相关

信息（位置、行走速度、跌落摔倒等紧急事件）传送至后台，后台可以追踪、定位特殊

人士的位置，保证安全。某些产品具备通话功能，直接与特殊人士通话 

人员安全、远程监护

等，在海外国家用于政

府防家暴项目、邮递员

管理项目等领域 

动物溯源

管理产品 

产品包括动物标签、读写器、管理平台，通过对动物个体或群体进行标识，对有关饲

养、屠宰加工等场所及相关信息进行登记，从而实现在发生疫情等情况下，对动物饲

养、运输、屠宰等不同环节可能存在的问题进行有效追踪和溯源，并及时加以解决 

政府动物溯源监管、畜

牧场养殖管理 

数据来源：公司年报、东方证券研究所 

 

疫情缓和后，公司营收&归母净利润回暖。2020年，公司实现营业收入 4.73亿元，同比下降 24.91%；

归母净利润 9047 万元，同比下降 44.25%。2021 年一季度实现营业收入 1.53 亿元，同比增长

58.09%；归母净利润 2473 万元，同比增长 28.65%。公司业务集中在海外市场，2020 年国外营

收占比 88.06%，其中作为主要销售区域的北美洲、南美洲受到疫情冲击较大，对公司业绩造成了

一定的影响。但随着国内疫情得到控制，以及海外国家也逐步复工复产，公司的销售订单明显增加，

经营状况有所好转。 

图 34：移为通信营收情况（单位：亿元）  图 35：2020 年移为通信各业务营收占比 

 

 

 
数据来源：wind、东方证券研究所  数据来源：wind、东方证券研究所 

 

坚持国际&国内市场两手抓。国际方面，目前公司已成为澳大利亚市场动物溯源产品领域的佼佼者，

并且开拓出包括欧洲、南美、北美及非洲等市场。针对动物追踪溯源产品，公司推出了电子商务平

台，不仅提高了整个业务周期，还有效降低了商务拓展因疫情所受到的影响。国内方面，2021 年

3 月，公司成功中标中国建设银行股份有限公司物联网标签读写器(固定式、手持式）采购项目，标

志着公司在国内市场上逐步建立了自己的品牌知名度。 

3.4 高新兴 
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公司是全球领先的智慧城市物联网产品与服务提供商。高新兴成立于 1997 年，于 2010 年在创业

板上市。公司一直致力于研发基于物联网架构的感知、连接、平台层相关产品和技术，从下游物联

网行业应用出发，以通用无线通信技术和超高频 RFID 技术为基础，实现物联网“终端+应用”纵

向一体化战略布局。公司重点聚焦车联网及智能交通、公安信息化等垂直应用领域，拥有云数据、

通信安全、智慧金融、智慧新警务、电力物联网、智慧城市、智慧铁路、智慧新交管、视频云等多

个解决方案。 

宏观环境和市场波动导致收入下滑。2020 年公司实现营业收入 23.26 亿元，同比下降 13.63%；

归母净利润-11.03 亿元。2021 年一季度，公司实现营业收入 3.9 亿元，归母净利润-5642 万元，

与去年同期基本持平。这是由于 2020 年，受中美贸易战及海外新冠肺炎疫情的持续影响，公司海

外业务受到了较大冲击。 

图 36：高新兴发展历程 

 

数据来源：公司官网、东方证券研究所 

 

图 37：高新兴营收情况（单位：亿元）  图 38：2020 年高新兴营收分布（按产品，单位：亿元） 

 

 

 

数据来源：wind、东方证券研究所  数据来源：wind、东方证券研究所 

 

掌握物联网和视频人工智能核心技术。公司已经拥有覆盖各个通信网络制式的全系列物联网无线

通信技术，产品位居国内领先地位，并且通过欧洲、美国、日本、澳洲等多个国际认证。此外，公

司还有拥有车联网技术、超高频 RFID 技术、大数据及人工智能技术、AR 技术等多项技术。截至

2020 年，公司及控股子公司合计拥有已申请专利 1,200 余项，1,100 余项软件著作权，专利的市

场认可度和价值较高。 
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4 投资建议 

随着 5G 通信网络建设的不断推进，下游部分物联网应用得以率先落地，这又增加了对上游传感器、

无线通信模组、物联网终端等硬件的需求。因此，建议关注通信模组相关标的移远通信（603236，

未评级）、广和通（300638，未评级），物联网终端相关标的移为通信（300590，未评级），还

有物联网终端及应用相关标的高新兴（300098，未评级）。 

 

风险提示 

5G 建设低于预期：5G 基础设施建设是物联网发展的基石，若明后年运营商出于各种原因降低 5G

建设进度，将会给物联网的发展带来影响。 

物联网行业发展低于预期：物联网行业受 5G 建设、国家和地方政策、以及应用需求等多方影响，

若其中有一环节发展低于预期，物联网行业的发展将受到影响。 

 

附录 

表 4：车联网相关政策汇总 

文件名称 日期 主要内容 

《车联网（智能网联

汽车）产业发展行动

计划》 

2018.12.28 

提出分阶段实现车联网（智能网联汽车）产业高质量发展的目标。第一阶段，到 2020

年，将实现车联网产业跨行业融合取得突破，具备高级别自动驾驶功能的智能网联汽车

实现特定场景规模应用，车联网用户渗透率达到 30%以上，智能道路基础设施水平明

显提升。第二阶段，2020 年后，技术创新、标准体系、基础设施、应用服务和安全保

障体系将全面建成，高级别自动驾驶功能的智能网联汽车和 5G-V2X逐步实现规模化

商业应用，“人-车-路-云”实现高度协同。 

《智能汽车创新发展

战略》 
2020.2.10 

提出到 2035 年，车用无线通信网络（LTE-V2X 等）实现区域覆盖，新一代车用无

线通信网络（5G-V2X）在部分城市、高速公路逐步开展应用，高精度时空基准服务

网络实现全覆盖。 

《关于推动交通运输

领域新型基础设施建

设的指导意见》 

2020.8.3 

结合 5G 商用部署，统筹利用物联网、车联网、光纤网等，推动交通基础设施与公共

信息基础设施协调建设。协同建设车联网，推动重点地区、重点路段应用车用无线通信

技术，支持车路协同、自动驾驶等。 

《智能网联汽车技术

路线图 2.0》 
2020.11.11 

提出到 2025 年，PA(部分自动驾驶)、CA(有条件自动驾驶)级智能网联汽车市场份额

超过 50%，HA（高度自动驾驶）级智能网联汽车实现限定区域和特定场景商业化应

用；到 2030 年，PA、CA 级智能网联汽车市场份额超过 70%，HA 级智能网联汽车

市场份额达到 20%，并在高速公路广泛应用、在部分城市道路规模化应用；到 2035

年，中国方案智能网联汽车技术和产业体系全面建成、产业生态健全完善，整车智能化

水平显著提升，HA 级智能网联汽车大规模应用。 

《交通运输部关于服 2021.1.22 提出加强第五代移动通信技术（5G）、人工智能、物联网、卫星等在交通运输领域的
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务构建新发展格局的

指导意见》 

应用。推进交通基础设施数字化建设和改造，推进自动驾驶、智能航运、高速磁悬浮技

术研发与试点示范工作。 

《国家车联网产业标

准体系建设指南（智

能交通相关）》 

2021.2.20 提出构建包括智能交通基础标准、服务标准、技术标准、产品标准等在内的标准体系。 

《中华人民共和国国

民经济和社会发展第

十四个五年规划和

2035 年远景目标纲

要》 

2021.3.12 

积极稳妥发展工业互联网和车联网。打造全球覆盖、高效运行的通信、导航、遥感空间

基础设施体系。加快交通、能源等传统基础设施数字化改造，加强泛在感知、终端联

网、智能调度体系建设。 

《国家制造强国建设

领导小组车联网产业

发展专委会第四次全

体会议》 

2021.4.1 

提出在“条”上抓好京沪高速公路车联网改造等重点项目实施，在“块”上推动重点地

区创建国家级车联网先导区，将车联网与智能交通、智慧城市、交通管理等工作充分结

合。加快建立车联网数字身份认证机制，加强网络和信息安全。 

《关于确定智慧城市

基础设施与智能网联

汽车协同发展第一批

试点城市的通知》 

2021.4.28 

确定北京、上海、广州、武汉、长沙、无锡 6 个城市为智慧城市基础设施与智能网联

汽车协同发展第一批试点城市。下一步将在供给侧、需求侧、使用侧持续发力，特别是

面向典型场景和热点区域部署计算能力，构建低时延、大带宽、高算力的车路协同环

境。同时还将继续加大充换电基础设施建设，推动智能网联汽车快速发展。 

《工业和信息化部办

公厅关于开展车联网

身份认证和安全信任

试点工作的通知》 

2021.6.8 

加快推进车联网网络安全保障能力建设，构建车联网身份认证和安全信任体系，推动商

用密码应用，保障蜂窝车联网（C-V2X）通信安全，开展车联网身份认证和安全信任

试点工作。 

《车联网（智能网联

汽车）网络安全标准

体系建设指南（征求

意见稿）》 

2021.6.21 
到 2023 年底，初步构建起车联网（智能网联汽车）网络安全标准体系，完成 50 项以

上重点急需安全标准；到 2025 年，形成较为完备的车联网网络安全标准体系。 

数据来源：政府官网、东方证券研究所 
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