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4）高成长物联网模组及能源信息化板块：移远通信、朗新科技

（华西通信&计算机联合覆盖）、威胜信息等； 

5）10G-PON 及家庭宽带设计产业链：平治信息、天邑股份等； 

6）其他个股方面：海格通信（北斗三号渗透率提升）（华西通信

&军工联合覆盖）、新雷能（华西通信&军工联合覆盖）、TCL 科技

（面板价格触底）（华西通信&电子联合覆盖）、七一二（军工信

息化）、金卡智能（华西通信&机械联合覆盖）等。 

6、风险提示 

底层相关技术发展缓慢，运营商相关资本开支不及预期。 
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1.数字经济进入以算力为核心生产力的新阶段，高速光网络

成为新型信息基础设施的带宽基石 

1.1.物联网用户规模快速扩大，“物”首次超越“人”数量。 

物联网用户规模快速扩大，“物”首次超越“人”数量。根据工信部《2022

年通信业统计公报》，2022年物联网业务较上年同期增长24.7%。截至2022年底，

运营商发展蜂窝物联网用户 18.45 亿户，全年净增 4.47 亿户，较移动电话用户数

高 1.61 亿户，占移动网终端连接数（包括移动电话用户和蜂窝物联网终端用户）

的比重达 52.3%。 

 图 1 2017-2022 年物联网用户情况 

  

 
 资料来源：工信部,华西证券研究所 

1.2.国内厂商逐渐走向一线，产品化能力不断增加，纷纷推出

智能模组产品 

根据 IoT Analytics 统计报告，在 2020 年，国内三大蜂窝物联网模组厂商（移远

通信、广和通、日海智能）就已占据了全球市场的一半以上。国内物联网厂商已经逐

渐主导全球蜂窝物联网模组市场。尽管全球芯片短缺影响了 2021 年出货量及厂商利润，

但伴随全球疫情影响逐渐减弱，物联网模组市场行业景气度逐渐提升。 
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 图 2 2020 年全球物联网模组出货情况 

  

 

 资料来源：IoT Analytics Research 2021,华西证券研究所 

根据 Counterpoint 最新数据，2022 年 Q3，全球蜂窝物联网模块收入份额前三大

技术包括 5G、4G Cat 4 和 4G other，占据总收入的近三分之二。同时，本季度前五大

物联网模块供应商都来自中国，分别是移远通信、广和通、日海智能、中国移动和美

格智能。 

 图 3 全球蜂窝物联网模块出货量预测（单位：百万个）  

 

 

 

 
 资料来源：Counterpoint Research，华西证券研究所 

根据 Counterpoint 预测，到 2030 年，全球蜂窝物联网模块的出货量预计将超过

12亿个，在应用前景方面，智能电表、工业、路由器/CPE、汽车和POS将成为2030年

出货量最高的 5 大应用。 

可以看出，移远通信、广和通、美格智能、泰雷兹（Thales）、Telit 和 Sierra 

Wireless 等大型模块供应商出货量每季度出货量排名不断变化，反映出规模较大的几

家厂商的市场结构并不稳定，物联网模组市场竞争依旧较为激烈。 

全球蜂窝物联网模组领域基本已形成“3+3”的格局，即 3 家中国厂商+3 家海外

厂商占据近 6 成以上的市场份额。其中，3 家中国厂商为移远通信、广和通、日海，

美格智能以通信模组+解决方案的产品策略减少和避免同质化竞争，有望在行业竞争中

受益，其推出特有的算力模组是智能模组（通信＋智能操作系统＋强算力支撑）的一 
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个子集，具备可编译的轻量化操作系统、与蜂窝通信的解耦、匹配智能化核心应用场

景，从而在算力需求更大的网联车、云计算领域加深应用。随后各厂商也相继推出智

能模组产品。 

表 1 模组公司智能模组产品主要应用范围 

  产品 应用领域 

广和通 5G、AI、LTE Cat4 智能模组 
广泛应用于视频会议、直播、游戏、边缘计算、机器人、无人机、

AR/VR 等终端产品和行业   

移远通信 LTE、5G 智能模组 

广泛应用于智能收银机、智能 POS、税控机、安防监控、车载设备、高

端信息采集设备、智能机器人、智能家居、智能硬件、工业智能手持设

备、无人机、高端警务或执法设备、智能对讲设备、智能穿戴、贩卖

机、物流柜等设备和行业 

美格智能 5G 智能模组、算力模组 

广泛应用于 5G 网络下的视频记录仪、智能 POS 收银机、物流终端、VR 

Camera、智能机器人、视频监控、安防监控、车载设备、智能信息采集

设备、智能手持终端、无人机、视频会议系统、VR Camera、智能机器

人、视频监控、安防监控、智能信息采集设备、直播终端等产品 

有方科技 LTE Cat4、4G 智能模组 

广泛应用于智能 POS、智能网关、PDA、平板电脑、视频监控、VR、车

载设备、信息采集设备、智能机器人、智能家居、工业智能手持设备、

无人机、执法设备等终端，能够满足客户在工业和消费类应用中对高速

率和多媒体功能的需求 

日海智能 LTE Cat 4 智能模组 广泛应用在智能 POS、广告传媒、汽车电子、智慧医疗、智能安防等设

备和行业中 

资料来源：各公司官网产品整理总结，华西证券研究所 

 

2.投资机会逻辑 

1） 物联网用户规模快速扩大，“物”首次超越“人”数量。根据工信部《2022年

通信业统计公报》，2022 年物联网业务较上年同期增长 24.7%。截至 2022 年

底，运营商发展蜂窝物联网用户 18.45 亿户，全年净增 4.47 亿户，较移动电

话用户数高 1.61 亿户，占移动网终端连接数（包括移动电话用户和蜂窝物联

网终端用户）的比重达 52.3%。 

2） 国内厂商逐渐走向一线，产品化能力不断增加，纷纷推出智能模组产品。全

球蜂窝物联网模组领域基本已形成“3+3”的格局，即 3 家中国厂商+3 家海外

厂商占据近 6 成以上的市场份额。其中，3 家中国厂商为移远通信、广和通、

日海，美格智能以通信模组+解决方案的产品策略减少和避免同质化竞争，有

望在行业竞争中受益，其推出特有的算力模组是智能模组（通信＋智能操作

系统＋强算力支撑）的一个子集，具备可编译的轻量化操作系统、与蜂窝通

信的解耦、匹配智能化核心应用场景，从而在算力需求更大的网联车、云计

算领域加深应用，随后各厂商也相继推出智能模组产品。 

3） 国内物联网厂商已经逐渐主导全球蜂窝物联网模组市场。尽管全球芯片短缺

影响了 2021 年出货量及厂商利润，但伴随全球疫情影响逐渐减弱，物联网模

组市场行业景气度逐渐提升。根据Counterpoint最新数据，2022年 Q3，全球

蜂窝物联网模块收入份额前三大技术包括 5G、4G Cat 4 和 4G other，占据总

收入的近三分之二。同时，本季度前五大物联网模块供应商都来自中国，分

别是移远通信、广和通、日海智能、中国移动和美格智能。 

4） 根据Counterpoint预测，到2030年，全球蜂窝物联网模块的出货量预计将超

过 12 亿个，在应用前景方面，智能电表、工业、路由器/CPE、汽车和 POS 将

成为 2030 年出货量最高的 5 大应用。我们认为，伴随国内外疫情影响逐渐消 
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退，商业活动恢复叠加未来消费电子等需求恢复，行业有望景气度向上抬升。

相关行业受益标的包括：移远通信、美格智能、有方科技等。 

3.近期通信板块观点及推荐逻辑 

3.1.本周持续推荐： 

1）低估值、高股息，必选消费属性强的电信运营商（A+H）板块：中国移动、中

国电信、中国联通； 

2）低估值成长依旧的主设备：紫光股份（华西通信&计算机联合覆盖）、中兴通讯； 

3）东数西算产业链中 IDC、光模块板块：光环新网、奥飞数据、科华数据、新易

盛、天孚通信、光迅科技、中际旭创等； 

4）高成长物联网模组及能源信息化板块：移远通信、朗新科技（华西通信&计算

机联合覆盖）、威胜信息等； 

5）10G-PON 及家庭宽带设计产业链：平治信息、天邑股份等； 

6）其他个股方面：海格通信（北斗三号渗透率提升）（华西通信&军工联合覆盖）、

新雷能（华西通信&军工联合覆盖）、TCL 科技（面板价格触底）（华西通信&电子联合

覆盖）、七一二（军工信息化）、金卡智能（华西通信&机械联合覆盖）等。 

3.2.中长期产业相关受益公司 

1）设备商：中兴通讯、烽火通信、海能达、紫光股份、星网锐捷等； 

2）军工通信：新雷能、七一二、上海瀚迅、海格通信等； 

3）光通信：中天科技、亨通光电、中际旭创、天孚通信、新易盛、光迅科技等； 

4）卫星互联网：雷科防务、震有科技、康拓红外等； 

5）5G 应用层面：高鸿股份、光环新网、亿联网络、会畅通讯、东方国信、天源

迪科等； 

6）其他低估值标的：平治信息、航天信息等。 

4.风险提示 

底层相关技术发展缓慢，运营商相关资本开支不及预期。 
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评级 
说明 

以报告发布日后的 6 个

月内公司股价相对上证

指数的涨跌幅为基准。 

买入 分析师预测在此期间股价相对强于上证指数达到或超过 15% 

增持 分析师预测在此期间股价相对强于上证指数在 5%—15%之间 

中性 分析师预测在此期间股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持 分析师预测在此期间股价相对弱于上证指数 5%—15%之间 

卖出 分析师预测在此期间股价相对弱于上证指数达到或超过 15% 

行业评级标准   

以报告发布日后的 6 个

月内行业指数的涨跌幅

为基准。 

推荐 分析师预测在此期间行业指数相对强于上证指数达到或超过 10% 

中性 分析师预测在此期间行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

回避 分析师预测在此期间行业指数相对弱于上证指数达到或超过 10% 
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华西证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具备证券投资咨询业务资格。本报告仅供本公
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但本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载资料、意见以及推测仅
于本报告发布当日的判断，且这种判断受到研究方法、研究依据等多方面的制约。在不同时期，本

公司可发出与本报告所载资料、意见及预测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息始终保持
在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者需自行关

注相应更新或修改。 
在任何情况下，本报告仅提供给签约客户参考使用，任何信息或所表述的意见绝不构成对任何

人的投资建议。市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告视为做出投资决策的惟一参考因

素，亦不应认为本报告可以取代自己的判断。在任何情况下，本报告均未考虑到个别客户的特殊投
资目标、财务状况或需求，不能作为客户进行客户买卖、认购证券或者其他金融工具的保证或邀

请。在任何情况下，本公司、本公司员工或者其他关联方均不承诺投资者一定获利，不与投资者分
享投资收益，也不对任何人因使用本报告而导致的任何可能损失负有任何责任。投资者因使用本公

司研究报告做出的任何投资决策均是独立行为，与本公司、本公司员工及其他关联方无关。 

本公司建立起信息隔离墙制度、跨墙制度来规范管理跨部门、跨关联机构之间的信息流动。务

请投资者注意，在法律许可的前提下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发
行的证券或期权并进行证券或期权交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问

或者金融产品等相关服务。在法律许可的前提下，本公司的董事、高级职员或员工可能担任本报告
所提到的公司的董事。 

所有报告版权均归本公司所有。未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复
制、转发或公开传播本报告的全部或部分内容，如需引用、刊发或转载本报告，需注明出处为华西

证券研究所，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

 


