
 

模组系列报告一：万物智联

潮起 模组龙头进击 
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模组简介：万物互联，模组先行 

通信模组作为万物智联的关键设备，物联网终端通过其接入网络，满

足 数 据 无 线 传 输 需 求 。 模 组 厂 商 通 过 整 合 不 同 的 网 络 制 式

（2G/3G/4G/5G/NB 等），满足下游多样化、碎片化及爆发先后不一的应

用场景。根据搭载基带芯片支持的通信协议不同，模组被分为通信模组和

定位模组，其中蜂窝通信模组应用范围最为广泛。未来随着 2G/3G 逐渐被

替代，NB-IoT、4G、5G 上量将成为主流，合理的物联网连接结构在慢慢

形成。 

市场规模：下游应用多点开花，物联网景气向上物联网通信模组作为

行业的“卖铲者”，景气度提升确定性高。根据 IoTAnalytics 数据，到 2021

年全球联网设备数量将增长 9%达到 123 亿台，到 2025 年预计将会有超

过 270 亿台的联网设备连接，2021-2025 年 GAGR 将达到 22%。物联网

下游应用多点开花，车联网、移动互联网、工业互联网等需求加速爆发。 

竞争格局：东升西落，集中度提升 

由于海外人工成本、研发和运营费用均较高，国内模组厂商在人工成

本、产业链配套、快速交付响应能力及渠道等方面具有明显优势，根据

Counterpoint 统计，2017H 海外模组厂商仍占主导地位，在国内厂商迅

速崛起挤压之下，2021Q3 全球蜂窝物联网模块市场中前五名模块厂商都

来自中国，全球东升西落趋势明显。国内市场格局初现，激烈竞争促使模

组行业集中度快速提升。模组行业龙头在 2017 年前后抓住 NB-IoT 和 4G
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市场快速爆发的机会，并通过低价策略迅速抢占市场，小模组厂商逐渐出

清，行业集中度稳步提升。我们预计未来随着竞争加剧以及 5G 产品的高

研发投入，从长远来看小模组厂商出清是一个必然的趋势，行业有望向第

一梯队的龙头公司集中。 

展望未来，高附加值的解决方案将成为新的发展方向展望未来，随着

市场竞争进入白热化，尤其是国产化进程的加速，必然会带来成本、供应

链、服务水平的竞争，如何做出差异化竞争已成为每个模组厂商需要面对

的问题。越来越多的厂家不仅仅只是提供通信模块，开始以模块为核心做

相关配套服务，比如物联网卡、云平台、乃至天线设计以及 ODM 服务等。

长期来看，对绝大多数模组厂商来说，模块业务只是其中一块小拼图，高

附加值体现在于给企业提供完整的解决方案。 

投资建议：推荐国内模组行业双龙头 

全球物联网市场高速增长，蜂窝模组作为物联网连接层重要环节将持

续受益连接层硬件设备快速起量；5G 模块出货量开始进入规模放量阶段，

未来有望迎来量价齐升。在全球市场东升西落、国内市场集中度提升竞争

格局下，移远通信和广和通凭借产品、成本、服务、渠道等优势提升市场

份额，双龙头格局凸显。我们重点推荐移远通信和广和通。 

风险提示 

1.行业竞争加剧； 
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2.车联网发展不及预期。 
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