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摘要 中国TWS耳机未来行业发展整体呈上升趋势。2017年至2021年全球TWS耳机行业市场规模的年复合增长率为98.4%。，消费市场呈现迅速上
升趋势。TWS耳机的市场渗透率正在不断提高，逐渐成为智能手机主流标配的耳机类型。预计2021年至2026年全球TWS耳机行业市场规模的
年复合增长率为17.2%。未来中国TWS耳机的增长点在于围绕功能差异化，硬件升级与应用场景多元化这三方面，来满足消费者差异化的需
求。

行业 头豹分类/制造业/计算机、通信和其他电子设备制造业/智能消费设备制造/可穿戴智能设备制造 港股分类法/消费品制造/家电家用

TWS耳机

TWS耳机行业定义1.

TWS的全称是True Wireless Stereo，是指真正无线立体声。无线和立体是TWS耳机最大的亮点。TWS技术是基于蓝牙芯片技术发展而出现。TWS耳机是
通过蓝牙在手机与主耳机之间建立无线连接，再由主耳机通过无线的方式连接副耳机，建立无线通讯。TWS耳机摒弃了传统有线耳机的线材连接，在使用
的过程中实现了蓝牙左右声道的无线分离，形成了立体声的效果，也增加了多种传感器实现触控控制、语音控制等功能。

TWS耳机行业分类2.

现阶段的智能耳机以TWS耳机为主。TWS耳机根据佩戴方式可分为入耳式TWS耳机、挂耳式TWS耳机和半入耳式TWS耳机。

TWS耳机行业特征3.

TWS耳机的行业特征主要有TWS耳机的关注人群主要以年轻人为主，接受程度和使用频率较高。白牌耳机市场缩减，行业竞争白热化，品牌耳机逐步挤
压白牌耳机的生存空间。安卓端TWS耳机发展前景广阔，安卓端TWS耳机在技术上接近苹果，相对于苹果，安卓端的TWS耳机更具备性价比优势。

TWS耳机发展历程4.

TWS耳机行业的发展经历了萌芽期、启动期和高速发展期三个阶段。随着蓝牙技术标准不断提高，主动降噪、智能语音等功能的加入，TWS耳机正逐步
向智能化、多功能化的方向发展。TWS耳机的发展也带动了TWS耳机行业产业链的发展。

开始时间：1998 结束时间：2013 阶段：萌芽期
行业动态：1998年5月20日，爱立信联合IBM、英特尔、诺基亚及东芝公司等5家著名厂商成立“特别兴趣小组”（Special Interest Group,SIG),即蓝牙技术

联盟的前身，目标是开发一个成本低、效益高，可以再短距离范围内随意无线连接的蓝牙技术标准，蓝牙技术问世。2000年，GN Netcom推
出蓝牙耳机，代号GN9000，首款蓝牙耳机诞生。2011年，市场上开始出现多款双耳塞式的立体声无线蓝牙耳机，以惠普的Paladin 1200为
例。

行业影响/
阶段特征：蓝牙技术的问世为后续蓝牙耳机的不断发展奠定了基础。蓝牙耳机开始出现在消费市场中，不过第一款蓝牙耳机采用的是蓝牙1.0版本，仅

限于让语音用单声道传播，可满足通话需要，但无法聆听音乐。

开始时间：2014 结束时间：2016 阶段：启动期
行业动态：2014年，全球最早的TWS耳机通过众筹的方式发布。2016年6月16日，蓝牙5.0版本由蓝牙技术联盟提出。同年9月，苹果公司的AirPods第一

代发布，开启了TWS耳机时代。同年，从苹果手机iPhone 7开始，取消了3.5mm的音频接口。
行业影响/
阶段特征：首款TWS耳机问世，蓝牙5.0标准推出，蓝牙耳机双边通话成为可能。苹果公司第一代AirPods发布，正式开启了TWS耳机时代。手机音频接

口的取消，推动了TWS耳机的发展。

开始时间：2017 结束时间：2022 阶段：高速发展期
行业动态：2017年，索尼发布全球首款主动降噪功能的真无线耳机WF-1000X。2019年10月，苹果公司推出支持主动降噪功能的TWS耳机AirPods Pro。

2020年，蓝牙5.2版本发布。同年，次世代蓝牙音频标准LE Audio（低功耗音频）诞生。同年，以苹果、三星为代表的手机品牌取消有线耳机
赠送。

行业影响/
阶段特征：降噪功能以及更高标准的蓝牙技术的推出，让TWS耳机行业进入高速发展时期，苹果推出AirPods Pro再度推动发展，各大厂商纷纷下场。

但到2022年前后，市场逐渐成熟，增速放缓，品牌TWS耳机逐渐取代了白牌耳机（没有品牌的山寨货），竞争加剧，产品向平价化发展。

TWS耳机产业链分析5.

TWS耳机行业产业链的上游为元器件供应商，代表企业有圣邦微电子、美信科技、豪威科技等。产业链的中游为生产制造商，代表企业有歌尔股份、立讯
精密、环旭电子、苹果、华为、小米等。产业链的下游为TWS耳机消费端，京东、天猫、苏宁易购、各品牌自营店如苹果、华为、三星、小米等。
产业链的上游从原材料角度分析，TWS耳机产业链上游的元器件主要包括无线耳机和充电盒两部分。主控蓝牙芯片是TWS耳机的核心器件。国内较多的
蓝牙芯片供应商多集中在低端市场。从生产成本角度分析，TWS耳机产业链上游的成本主要集中在主控芯片中。产业链的中游从品牌模式角度分析，头部
的TWS耳机品牌厂商和实力强劲的代工厂合作可发挥出最大的价值，在控制成本的同时也能够提高产品的质量。从竞争格局角度分析，TWS耳机行业头
部效应明显。截至2022年第二季度，全球TWS耳机出货量排名前三的有苹果，占比27.8%，三星，占比9.3%，小米，占比5.3%。产业链的下游从用户消
费痛点角度分析，以传输延迟为例，TWS耳机厂商发布了蓝牙5.0、双耳同传等新技术，这些新技术的应用有效降低了TWS耳机的延迟，提升了TWS耳机
的稳定性。从用户画像角度分析，中国中青年男性为主的消费群体对TWS耳机有较高的关注度。

TWS耳机行业规模6.

全球TWS耳机行业的市场规模由2017年的30.0亿元增长到2021年的465.0亿元，年复合增长率为98.4%。预计全球TWS耳机行业2026年市场规模为1,029.3
亿元，2021年至2026年的年复合增长率为17.2%。
全球TWS耳机市场发展迅速，苹果AirPods的热销，彻底引爆了TWS耳机市场。2017年全球TWS耳机以品牌为主，品牌出货量2,000万副。随着技术难题
的解决，产业链的不断完善，TWS耳机行业的准入门槛降低，TWS耳机市场的企业数量大幅度上升，白牌耳机的市场规模也在逐渐上升。2018年全球
TWS耳机出货量1.5亿副（品牌4,600万副），同比增长650.0%；2019年全球TWS耳机出货量3.2亿副（品牌1.2亿副），同比增长113.0%。
TWS耳机行业规模预测通过预测出TWS耳机的出货量，再乘以TWS耳机的出厂价，最后得出全球TWS耳机的市场规模。未来全球TWS耳机行业的发展仍
呈现上升趋势，其中安卓端TWS耳机的发展前景更广阔。安卓端品牌TWS耳机在技术上接近苹果，相对于苹果，安卓端品牌的TWS耳机更具备性价比优
势。2016年AirPods发布之后，安卓端品牌厂商在2018年才开始进入市场，直至2019年才解决耳机连接问题，目前在技术上已经形成了苹果、高通、恒
玄、络达四大主要传输方案，安卓和苹果的传输方案已无质的差别。虽然中国智能手机的出货量近几年有所下降，但是安卓手机的出货量占比在逐年增
加，2020年，智能手机出货量为3.0亿部，其中国产品牌手机出货量为2.7亿部，占同期手机出货量的87.5%。2021年，智能手机出货量为3.4亿部，国产品
牌手机出货量为3.04亿部，占同期手机出货量的86.6%。2022年第二季度苹果端TWS耳机出货量为1,750万台，安卓端TWS耳机出货量为4,550万台。

全球TWS耳机行业市场规模（按销售额计算）

全球TWS耳机行业市场规模（按销售额计算）=TWS耳机出货量*TWS耳机出厂价

中科蓝讯招股书 

TWS耳机政策梳理7.

政策名称：《“互联网+”人工智能三年行动实施方案》 颁布主体：工信部、中央网信办、发改委、科技部 生效日期：2016-05-23 影响：6
政策性质：指导性政策
政策内容：加快基于人工智能的计算机视听觉、生物特征识别、复杂环境识别、新型人机交互、自然语言理解、机器翻译、智能决策控制、网络安全等

应用技术研发和产业化。加强前沿技术布局，构造未来融合创新技术基础。
政策解读：《“互联网+”人工智能三年行动实施方案》中指出要加强核心技术的研发，支持人工智能领域的芯片、传感器、操作系统、存储系统、高端服

务器、关键网络设备、网络安全技术设备、中间件等基础软硬件技术开发，有利于TWS耳机技术的进一步发展。

政策名称：《信息产业发展指南》 颁布主体：工信部、发改委 生效日期：2016-12 影响：4 政策性质：指导性政策
政策内容：丰富智慧家庭产品供给，重点加大智能电视、智能音响、智能服务机器人等新型消费类电子产品供给力度，推动完善智慧家庭产业链，引导

产业向“产品+服务”转型升级。
政策解读：《信息产业发展指南》中指出通过发展高水平“互联网+”人工智能平台，提升消费级智能硬件产品及服务供给能力，推动了技术的创新与发

展，积极推进人工智能产品的研发。

政策名称：《“十三五”国家信息化规划的通知》 颁布主体：国务院 生效日期：2016-12 影响：5 政策性质：鼓励性政策
政策内容：推进智能硬件、新型传感器等创新发展。提升可穿戴设备、智能家居、智能车载等领域智能硬件技术水平。加快高精度、低功耗、高可靠性

传感器的研发和应用。
政策解读：《“十三五”国家信息化规划的通知》鼓励企业开展基础性、前沿性的创新研究。推进智能设备的发展，鼓励突破信息化领域基础技术、通用

技术等，提高基础软件和重点应用软件自主研发水平。

政策名称：《关于进一步扩大和升级信息消费持续释放内需潜力的指导意见》 颁布主体：国务院 生效日期：2017-08 影响：5
政策性质：鼓励性政策
政策内容：鼓励企业发展面向定制化应用场景的智能家居“产品+服务”模式，推广智能电视、智能音响、智能安防等新型数字家庭产品，积极推广通用的

产品技术标准及应用规范。加强“互联网+”人工智能核心技术及平台开发，推动虚拟现实、增强现实产品研发及产业化，支持可穿戴设备、消
费级无人机、智能服务机器人等产品创新和产业化升级

政策解读：《关于进一步扩大和升级信息消费持续释放内需潜力的指导意见》指出通过推广数字家庭产品来提高信息消费供给水平。鼓励企业积极推广
通用的产品技术标准及应用规范。

政策名称：《扩大和升级信息消费三年行动计划（2018-2020年）》 颁布主体：工信部、发改委 生效日期：2018-07 影响：4
政策性质：指导性政策
政策内容：提升消费电子产品供给创新水平。利用物联网、大数据、云计算、人工智能等技术推动电子产品智能化升级，提升手机、计算机、彩色电视

机、音响等各类终端产品的中高端供给体系质量，推进智能可穿戴设备、虚拟/增强现实、超高清终端设备、消费类无人机等产品的研发及产
业化，加快超高清视频在社会各行业应用普及。

政策解读：《扩大和升级信息消费三年行动计划（2018-2020年）》中指出要提升消费电子产品的供给创新水平，推进智能化设备的研发，针对家庭、
社区等不同应用环境，发展不同类型的智能服务产品，满足个性化需求。

TWS耳机竞争格局8.

2021年苹果、小米、漫步者、华为和QCY为中国TWS耳机市场TOP5。从出货量来看，苹果出货量位居第一，占比19%。小米的出货量排名第二，占比
17%。漫步者、华为和QCY分别排名第三、四、五位，占比13%，11%，10%。苹果虽在出货量中占比最大，但苹果的出货量较2020年，同比下降了
9%。而小米TWS耳机的出货量是同比增长了17%，并且苹果耳机和小米耳机的出货量占比之间的差额越来越小，小米耳机的竞争力逐渐增强。
苹果作为智能手机全球范围内的龙头企业，苹果引领TWS耳机行业进入萌芽期。由于TWS耳机技术具有可复制性，TWS耳机行业迅速进入发展的加速
期。基于苹果在智能手机领域强大的品牌影响力以及TWS耳机产品的便携性等的优势，TWS耳机在苹果用户市场迅速打开。随着苹果TWS耳机的成功，
国内智能手机厂商也陆续加入TWS耳机行业内，如小米、华为等。随着TWS耳机功能的逐渐同质化，性价比更高的小米和华为的使用率更高。在TWS耳
机用户使用情况调查中，苹果耳机的使用者占比22.7%，华为耳机的使用者占比23.4%，小米耳机的使用者占比24.8%。
TWS耳机行业内品牌未来的竞争会更加精细化。分价格段来看，2022年上半年，300-800元价格段的销售额有明显的同比增长。300元以下的市场经过行
业之间得到洗牌，头部品牌已占据大部分市场份额。800元以上的TWS耳机市场呈现双发展模式，手机厂商凭借自身优势，已形成了内部生态圈，如苹果
生态圈、华为生态圈等。而音频厂商通过自身在音质、运动等优势来加强竞争力。

X轴名称：产品个数

Y轴名称：企业竞争力

α轴名称：品牌指数

横轴表示的是产品个数，纵轴表示的是企业竞争力

上市公司速览

TWS耳机代表企业分析——小米科技有限责任公司9.

小米科技有限责任公司

小米科技有限责任公司融资信息

企业状态 : 存续

注册资本 : 185000万人民币

企业总部 : 市辖区

行业 : 科技推广和应用服务业

法人 : 雷军

统一社会信用代码: 91110108551385082Q

企业类型 : 有限责任公司(自然人投资或控股)

成立时间 : 2010-03-03

经营范围 : 技术开发；货物进出口、技术进出口、代理进出口；销售通讯设备、厨房用品、卫生用品（含个人护理用品）、日用杂货、化妆品、医疗器
械Ⅰ类、Ⅱ类、避孕器具、玩具、体育用品、文化用品、服装鞋帽、钟表眼镜、针纺织品、家用电器、家具（不从事实体店铺经营）、花、草
及观赏植物、不再分装的包装种子、照相器材、工艺品、礼品、计算机、软件及辅助设备、珠宝首饰、食用农产品、宠物食品、电子产品、
摩托车、电动车、自行车及零部件、智能卡、五金交电（不从事实体店铺经营）、建筑材料（不从事实体店铺经营）；维修仪器仪表；维修
办公设备；承办展览展示活动；会议服务；筹备、策划、组织大型庆典；设计、制作、代理、发布广告；摄影扩印服务；文艺演出票务代
理、体育赛事票务代理、展览会票务代理、博览会票务代理；手机技术开发；手机生产、手机服务；从事互联网文化活动；出版物零售；出
版物批发；销售第三类医疗器械；销售食品；零售药品；广播电视节目制作；经营电信业务。(市场主体依法自主选择经营项目，开展经营活
动；从事互联网文化活动、出版物批发、出版物零售、销售食品、经营电信业务、广播电视节目制作、零售药品、销售第三类医疗器械以及
依法须经批准的项目，经相关部门批准后依批准的内容开展经营活动；不得从事国家和本市产业政策禁止和限制类项目的经营活动。)

品牌名称 : 小米科技有限责任公司

:

小米科技有限责任公司竞争优势

小米致力于将产品定位在广大用户可接受的价位。小米通过投资和管理建立了由超过210家公司组成的小米生态链。小米在零售方面，加强销
售渠道下沉，扩展乡镇市场，推进销服一体门店的建设。小米还高度重视对技术人才的激励与培养。截至2022年底，小米科技有限责任公司
共申请专利6171件，其中发明授权专利申请3230件，发明公布专利申请2357件，实用新型专利申请365件和外观设计专利申请219件。

小米2021年全年业绩公告、企查查

TWS耳机代表企业分析——华为技术有限公司10.

华为技术有限公司

华为技术有限公司融资信息

企业状态 : 存续

注册资本 : 4044113.182万人民币

企业总部 : 深圳市

行业 : 计算机、通信和其他电子设备制造业

法人 : 赵明路

统一社会信用代码: 914403001922038216

企业类型 : 有限责任公司（法人独资）

成立时间 : 1987-09-15

经营范围 : 一般经营项目是：程控交换机、传输设备、数据通信设备、宽带多媒体设备、电源、无线通信设备、微电子产品、软件、系统集成工程、计
算机及配套设备、终端设备及相关通信信息产品、数据中心机房基础设施及配套产品（含供配电、空调制冷设备、智能管理监控等）的开
发、生产、销售、技术服务、工程安装、维修、咨询、代理、租赁；信息系统设计、集成、运行维护；集成电路设计、研发；统一通信及协
作类产品，服务器及配套软硬件产品，存储设备及相关软件的研发、生产、销售；无线数据产品（不含限制项目）的研发、生产、销售；通
信站点机房基础设施及通信配套设备（含通信站点、通信机房、通信电源、机柜、天线、通信线缆、配电、智能管理监控、锂电及储能系统
等）的研发、生产、销售；能源科学技术研究及能源相关产品的研发、生产、销售；大数据产品、物联网及通信相关领域产品的研发、生
产、销售；汽车零部件及智能系统的研发、生产、销售及服务；建筑工程；设计、制作、发布、代理各类广告；通信设备租赁（不含限制项
目）；培训服务；技术认证服务；信息咨询（不含限制项目）；企业管理咨询（不含限制项目）；进出口业务；国内商业、物资供销业业务
（不含专营、专控、专卖商品）；对外经济技术合作业务；房屋租赁业务（持许可经营证）；以及其他法律法规不禁止的经营活动（依法须
经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动）。，许可经营项目是：增值电信业务经营。

品牌名称 : 华为技术有限公司

:

华为技术有限公司竞争优势

华为拥有来自全球顶级的科学家与尖端技术专家，近一半的员工为高科技研发技术人员。华为是ICT（信息与通信）基础设施和智能终端提供
商。现阶段消费者对华为系列产品信赖程度高，品牌效应正不断放大。截至2022年底，华为技术有限公司共申请专利88524件，其中发明授
权专利申请51739件，发明公布专利申请32454件，实用新型专利申请2011件和外观设计专利申请2320件。通过不断创新的音频技术，HUAW
EI FreeBuds 4 使用人耳自适应技术，让半入耳降噪成为可能。新形态的耳机HUAWEI FreeBuds Lipstick，将奢华设计与尖端科技完美融合。
HUAWEI FreeBuds系列如FreeBuds 4及FreeBuds Pro等均获得了国际公认的检验、鉴定、测试和认证机构SGS签发的智能音频绿色产品认证
证书，在材料健康、听音健康、佩戴健康、辐射安全、电池安全等5大方面达到一级标准。

企查查、华为官网

类型名称 类型说明

入耳式TWS耳机 入耳式TWS耳机可分为带柄状的入耳式TWS耳机和豆状的入耳式TWS耳机。入耳式TWS耳机的耳塞上
有胶塞，大部分能进入耳道，佩戴时的稳固性相对较好，使用时不会轻易掉落，方便运动，但是密闭情
况长时间佩戴，容易导致耳朵不舒服。入耳式TWS耳机的耳塞因为可以伸入耳道，所以它的密闭性好，
漏音少，音质保真度高，更容易体验到音乐的冲击感。

挂耳式TWS耳机 挂耳式TWS耳机现阶段最大的优势从佩戴的稳固性上讲，挂耳式真无线耳机比入耳式或者半入耳式更加
稳固。跑步、健身时都可佩戴。但挂耳式TWS耳机相对另外两种形式的耳机，体积会更大，重量会更
重，佩戴舒适度欠佳，同时也会影响眼镜的佩戴。

半入耳式TWS耳机 半入耳式TWS耳机没有胶塞，只有一个长柄。半入耳式TWS耳机是平头涉及，使用时是挂在耳朵上，佩
戴时的舒适感略高于入耳式TWS耳机，但稳固性稍差。半入耳式TWS耳机因为不能伸入耳道，所以声音
是在外耳道发出的，会出现漏音的情况，隔音效果没有入耳式TWS耳机好。

年轻群体
关注度高

TWS耳机的关注人群以年轻人为主

TWS耳机的消费人群主要以年轻人为主，接受程度和使用频率较高。在2022.01.01-2022.12.01期间检索关键词“TWS耳机”的群体以年轻
人居多，18-23岁的占比31.97%，24-30岁的占比25.08%。

白牌耳机
市场缩减

行业竞争白热化，品牌耳机逐步挤压白牌耳机市场

2017-2019年期间，TWS耳机行业发展迅速，出货量逐年增长，但从2021年开始增速放缓，行业竞争愈发激烈，这就导致一些品牌耳机厂
商开始下调产品价格，再凭借技术优势和成本优势抢占市场，挤压了白牌TWS耳机的生存空间。2021年品牌耳机销量3.23亿台，同比增
长60%，占比66%，白牌耳机销量1.67亿台，同比减少35%，占比34%。

安卓端
TWS耳机
发展前景
广阔

随着品牌TWS耳机技术的升级，未来安卓端TWS耳机发展前景广阔

安卓系品牌TWS耳机在技术上接近苹果，相对于苹果，安卓系品牌的TWS耳机更具备性价比优势。2016年AirPods发布之后，安卓系品牌
厂商在2018年才开始进入市场，直至2019年才解决耳机连接问题，目前在技术上已经形成了苹果、高通、恒玄、络达四大主要传输方
案，安卓和苹果的传输方案已无质的差别。2022年第二季度苹果端TWS耳机出货量为1750万台，安卓端TWS耳机出货量为4550万台。

上游环节 上游说明 上游参与方

元器件供应商 从原材料角度分析，TWS耳机产业链上游的元
器件主要包括无线耳机和充电盒两部分。无线耳
机的零部件主要包括主控蓝牙芯片、存储芯片、
柔性电路板FPC等。充电盒的零部件主要包括微
控制器、电源管理IC、锂电子电池等。主控蓝牙
芯片是TWS耳机的核心器件。国内较多的蓝牙
芯片供应商多集中在低端市场。从生产成本角度
分析，实现音频传输、数据同步、数据处理等功
能的成本占比在5.0%-15.0%之间。TWS耳机产
业链上游的成本主要集中在主控芯片中。2021
年TWS耳机主控芯片的成本占比为35%。但由
于芯片性能与市场定位不同，单颗芯片价格范围
较广。如苹果的H1芯片的单价高达11美元，201
9年恒玄科技的支持TWS功能的芯片的单价为6.
1元。随着主控蓝牙芯片产业链的成熟，当前整
体的芯片单价也呈现下降趋势。存储芯片的销售
额呈现下降趋势，销售额的同比预测值从2021
年的34.6%下降到2023年的-17.0%。

圣邦微电子（北京）股份有限公司、广东美信科
技股份有限公司、上海韦尔半导体股份有限公司
、瑞声科技（常州）有限公司、歌尔股份有限公
司、华通电脑（惠州）有限公司、恒玄科技（上
海）股份有限公司、高通信息科技（上海）有限
公司、珠海市杰理科技股份有限公司、福莱盈电
子股份有限公司、新普科技（重庆）有限公司、
欣旺达电子股份有限公司

中游环节 中游说明 中游参与方

生产制造商 产业链的中游为生产制造商，代工厂商主要以具
备声学精密组件加工能力的OEM/ODM厂商为
主。从品牌模式角度分析，苹果公司的主要模式
为OEM，合作的企业有歌尔、立讯、英业达。
华为的主要模式为OEM和ODM，合作的企业有
歌尔。小米的主要模式为ODM，合作的企业有
万魔、QCY。OPPO的主要模式为ODM，合作
的企业有歌尔、万魔、科奈信、江西瑞声、江西
联创、朝阳科技。VIVO的主要模式为ODM，合
作的企业有歌尔、万魔。头部的TWS耳机品牌
厂商和实力强劲的代工厂合作可发挥出最大的价
值，在控制成本的同时也能够提高产品的质量。
从竞争格局角度分析，TWS耳机行业头部效应
明显。截至2022年第二季度，全球TWS耳机出
货量排名前三的有苹果，占比27.8%，三星，占
比9.3%，小米，占比5.3%。

歌尔股份有限公司、佳禾智能科技股份有限公司
、共达电声股份有限公司、环旭电子股份有限公
司、立讯精密工业股份有限公司、安靠封装测试
（上海）有限公司、国光电器股份有限公司、日
月光封装测试（上海）有限公司、苹果（中国）
有限公司、华为技术有限公司、小米科技有限责
任公司、三星（中国）投资有限公司、OPPO广
东移动通信有限公司、深圳市漫步者科技股份有
限公司、索尼（中国）有限公司、森海塞尔电子
（北京）有限公司

下游环节 下游说明 下游参与方

消费端 产业链的下游为TWS耳机的消费端，消费端可
分为渠道端和消费者端。从用户消费痛点角度分
析，以传输延迟为例，由于传输路径的影响，T
WS耳机比有线耳机更容易出现延迟现象。TWS
耳机处理音频的过程较有线耳机相比需要消耗更
多的时间，再加上无线传输信号不稳定，信号易
受到其他电子设备的干扰，不可避免地会出现声
音的延迟。为了解决延迟问题，TWS耳机厂商
发布了蓝牙5.0、双耳同传等新技术，这些新技
术的应用有效降低了TWS耳机的延迟，提升了T
WS耳机的稳定性。从用户画像角度分析，在20
21.01.01-2021.12.31期间检索关键词“TWS耳
机”的抖音用户以男性为主，占比为81.0%。从
年龄分布来看，18至40岁的抖音用户群体对TW
S耳机最为关注，占比为83.6%。因此，以中国
中青年男性为主的消费群体对TWS耳机有较高
的关注度。

苹果（中国）有限公司、华为技术有限公司、小
米科技有限责任公司、三星（中国）投资有限公
司、OPPO广东移动通信有限公司、维沃移动通
信有限公司、深圳市漫步者科技股份有限公司、
索尼（中国）有限公司、森海塞尔电子（北京）
有限公司、谷歌信息技术（中国）有限公司、广
州酷狗计算机科技有限公司、北京京东世纪贸易
有限公司、浙江天猫技术有限公司、苏宁易购集
团股份有限公司

股票代码 上市公司 总市值 营收规模 同比增长(%) 毛利率(%)

002351 深圳市漫步者科技股份有限公司 0 99,541.06万元 -11.78 31.58

01810 小米集团 3838.19亿 328,309,145,000.00 33.5300 17.75

融资时间 披露时间 投资企业 金额 轮次 投资比例 估值

2018-07-13 中国移动 未披露 战略融资

2018-07-09 公开发行 370.53亿港元 IPO上市

2014-12-29 GIC新加坡政府投
资公司，全明星投
资All-Stars Invest
ment，DST Globa
l，厚朴投资，云锋
基金

11亿美元 E轮 2% 550亿美元

2013-09-12 DST Global 亿元及以上美元 D轮 100亿美元

2012-06-01 DST Global，Tem
asek淡马锡

2.16亿美元 C轮 5% 43.2亿美元

2011-12-01 顺为资本，IDG资
本，启明创投，五
源资本，高通创
投，Temasek淡马
锡

9000万美元 B轮 9% 10亿美元

2011-07-01 五源资本，顺为资
本，启明创投，ID
G资本

4100万美元 A轮 16% 2.56亿美元

财务指标


