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Table_Summary 核心观点 

⚫ 5G 芯片发布与频谱落地加速电子产业链 5G 布局步伐： 

1）高通在 12 月 4-6 日的技术峰会中发布首款支持 5G 的终端芯片骁龙 855

（8150），台积电 7nm 代工，三丛集架构，CPU 主频分别是 1.78、2.42 和

2.84GHz，图形处理单元为 Adreno 640，并首次配备人工智能神经处理单元

NPU，性能较其他品牌旗舰芯片提升 1 倍。明年安卓阵营各主力厂商（三星

华米 OV）分别计划推出 5G 旗舰机，智能手机产业有望于明后年迎来新一轮

革新高潮，从而促进用户换机和终端销量的持续增长。 

2）12 月 6 日，据人民邮电报报道，三大运营商已获全国范围 5G 中低频段

试验频率使用许可：中国移动获得 2515MHz-2675MHz、4800MHz-4900MHz

共 260MHz，中国联通获得 3500MHz-3600MHz 共 100MHz，中国电信获得

3400MHz-3500MHz 共 100MHz。频谱发放落地，技术路线逐渐清晰化，参

与基站设备产业链各环节的电子公司将进一步积极配合研发，有望加速推动

产业链成熟度提升。 

⚫ 终端升级与基站技术革新推动电子公司持续成长： 

1）消费电子产业链中，材料工艺研发升级已提前开展，5G 智能手机电磁屏

蔽与导热材料单机用量增加、工艺升级、方案多元化推动市场规模有望翻倍

增长；进而在向 5G 过渡阶段，将带来智能手机硬件结构与功能创新，在射

频前端和天线等核心基础硬件持续升级的基础上，AR、3D 摄像、柔性屏等

智能手机创新功能有望逐渐迎来更加成熟的产业生态。 

2）5G 基站产业链大致可分为上游（振子、PCB 板、滤波器、接头等）、

中游（天线系统集成）、下游（设备集成）等环节，技术路径长，演进方向

多，中上游零部件向高集成度、精细化、微型化等方向发展，符合电子企业

擅长技术。其中华为供应体系由华为主导技术路径，电子公司积极配合天线

与上游材料、基础元件等核心技术的研发；同时上游零部件公司也积极参与

非华为供应体系的技术储备。频谱落地后，新技术方向有望逐渐清晰，有利

于电子公司快速切入 5G 基站供应体系。 

投资建议与投资标的 

⚫ 5G 将推动电子产业从上游材料发展到核心零部件升级，从内外部结构变化到

功能应用创新，我们看好提前布局并具有发展优势的产业链相关厂商： 

1）5G 材料：建议关注国内领先布局化合物半导体材料的三安光电和华灿光

电，建议关注飞荣达（电磁屏蔽与导热材料及器件）、中石科技（电磁屏蔽

与导热材料）、合力泰（吸波材料）。2）PCB：建议关注国内通信 PCB/覆

铜板领先厂商东山精密、深南电路、沪电股份、生益科技。3）5G 手机：建

议关注与高通紧密合作的环旭电子，布局 5G 天线的立讯精密、硕贝德、信

维通信，建议关注布局 3D 摄像产业链的汇顶科技、欧菲科技、联创电子，

国内领先 AR 供应商歌尔股份，以及可折叠 OLED 屏供应商京东方。 

风险提示 

⚫ 5G 发展进度不达预期、材料和零部件的技术升级不及预期。 
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5G 芯片发布与频谱落地加速电子产业链 5G 布局步伐 

高通在 12 月 4-6 日的技术峰会中发布首款支持 5G 的终端芯片骁龙 855（8150），台积电 7nm 代

工，三丛集架构，CPU 主频分别是 1.78、2.42 和 2.84GHz，图形处理单元为 Adreno 640，并首

次配备人工智能神经处理单元 NPU，性能较其他品牌旗舰芯片提升 1 倍。明年安卓阵营各主力厂

商（三星华米 OV）分别计划推出 5G 旗舰机，智能手机产业有望于明后年迎来新一轮革新高潮，

从而促进用户换机和终端销量的持续增长。 

12 月 6 日，据人民邮电报报道，三大运营商已获全国范围 5G 中低频段试验频率使用许可：中国

移 动 获 得 2515MHz-2675MHz 、 4800MHz-4900MHz 共 260MHz ， 中 国 联 通 获 得

3500MHz-3600MHz 共 100MHz，中国电信获得 3400MHz-3500MHz 共 100MHz。频谱发放落地，

技术路线逐渐清晰化，参与基站设备产业链各环节的电子公司将进一步积极配合研发，有望加速推

动产业链成熟度提升。 

 

终端升级与基站技术革新推动电子公司持续成长 

消费电子产业链中，材料工艺研发升级已提前开展，5G 智能手机电磁屏蔽与导热材料单机用量增

加、工艺升级、方案多元化推动市场规模有望翻倍增长；进而在向 5G 过渡阶段，将带来智能手机

硬件结构与功能创新，在射频前端和天线等核心基础硬件持续升级的基础上，AR、3D 摄像、柔性

屏等智能手机创新功能有望逐渐迎来更加成熟的产业生态。 

 

图 1：5G产业电子主要标的 

 

数据来源：互联网、东方证券研究所 

 

 

5G 基站产业链大致可分为上游（振子、PCB 板、滤波器、接头等）、中游（天线系统集成）、下

游（设备集成）等环节，技术路径长，演进方向多，中上游零部件向高集成度、精细化、微型化等

方向发展，符合电子企业擅长技术。其中华为供应体系由华为主导技术路径，电子公司积极配合天
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线与上游材料、基础元件等核心技术的研发；同时上游零部件公司也积极参与非华为供应体系的技

术储备。频谱落地后，新技术方向有望逐渐清晰，有利于电子公司快速切入 5G 基站供应体系。 

 

图 2：5G基站产业链 

 

数据来源：互联网、东方证券研究所 

 

 

投资建议 

5G 将推动电子产业从上游材料发展到核心零部件升级，从内外部结构变化到功能应用创新，我们

看好提前布局并具有发展优势的产业链相关厂商。 

1）5G 材料：我们认为，化合物半导体材料对传统材料的替代则成为 5G 射频器件升级的必然趋势，

且 5G 将会为消费电子领域带来显著的电磁屏蔽和导热的增量需求，建议关注国内领先布局化合物

半导体材料的三安光电(600703，买入)、华灿光电(300323，买入)，建议关注飞荣达(300602，未

评级)（电磁屏蔽与导热材料及器件）、中石科技(300684，未评级)（电磁屏蔽与导热材料）、合

力泰(002217，买入)（吸波材料）。 

2）PCB：5G 高频高速化将推动产业采用性能更好、价值量更高的 PCB 板材，基站端 PTFE 将更

多取代 FR-4，带来 PCB 价的提升。此外，基站数量增加、结构重构、MIMO 的使用均将带来 PCB

量的提升。通信 PCB 板将直接受益 5G 的商用化，建议关注国内通信 PCB/覆铜板领先厂商东山精

密(002384，买入)、深南电路(002916，未评级)、沪电股份(002463，未评级)、生益科技(600183，

未评级)。  

3）5G 手机：建议关注与高通紧密合作的环旭电子(601231，买入)，建议关注布局 5G 天线的立讯

精密(002475，未评级)、硕贝德(300322，未评级)、信维通信(300136，买入)。核心硬件升级推动
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智能手机功能进行革命性的创新，国内消费电子各领域领先企业有望深度参与 5G 智能手机创新研

发，建议关注布局 3D 摄像产业链的汇顶科技(603160，未评级) 、欧菲科技(002456，买入)、联

创电子(002036，买入)，国内领先 AR 供应商歌尔股份(002241，买入)，以及可折叠 OLED 屏供

应商京东方 A(000725，买入)。 

 

 

风险提示 

5G 商用进程可能不及预期：若 5G 商用进程不及预期，将减缓产业链厂商相关业务营收的增长速

率，可能影响 5G 商用进程的因素包括宏观经济发展不及预期等。若宏观经济发展不及预期，则运

营商的设备投入进展可能不及预期，终端的销量也可能不及预期，这将延缓 5G 的商用进程。 

材料和零部件的技术升级不及预期：电子产业中的材料、零部件等是 5G 技术发展的基石，若相关

材料如电磁屏蔽件、导热材料、化合物半导体材料的技术升级和创新技术的应用不达预期，或诸如

天线等零部件的研发进度不及预期，将对供应链相关公司的业绩将造成影响。 
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依据《发布证券研究报告暂行规定》以下条款： 

发布对具体股票作出明确估值和投资评级的证券研究报告时，公司持有该股票达到相关上市公司已

发行股份1%以上的，应当在证券研究报告中向客户披露本公司持有该股票的情况， 

 

就本证券研究报告中涉及符合上述条件的股票，向客户披露本公司持有该股票的情况如下： 

 

 

截止本报告发布之日，东证资管仍持有生益科技(600183)股票达到相关上市公司已发行股份1%以

上。 

截止本报告发布之日，东证资管仍持有立讯精密(002475)股票达到相关上市公司已发行股份1%以

上。 

截止本报告发布之日，东方证券股份有限公司自营业务持有立讯精密(002475)一定仓位! 

截止本报告发布之日，东证资管仍持有欧菲科技(002456)股票达到相关上市公司已发行股份1%以

上。 

 

 

 

提请客户在阅读和使用本研究报告时充分考虑以上披露信息。 
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投资评级和相关定义 

报告发布日后的 12 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 
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