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一文看懂5G产业链全景
记者 雷军虎 整理

为何要投？
根据4G历史经验，进入建设阶段后期至应用阶段初期，5G概念股有

可能获得超额收益。在2013年4G建设阶段后期至2016年9月的4G应用
阶段初期，4G概念股累计超额收益率维持较快增速，期间累计超额收益
率增长近60%。从4G历史经验来看，5G概念股在进入建设和应用阶段
后，有可能获得超额收益。

另据中国信通院《5G经济社会影响白皮书》预测，2030年5G间接
拉动的GDP将达3.6万亿元。按照产业间的关联关系测算，2020年，5G
间接拉动GDP增长将超过4190亿元；2025年，间接拉动的GDP将达
2.1万亿元；2030年，5G间接拉动的GDP将增长到3.6万亿元。十年
间，5G间接拉动GDP的年均复合增长率将达到24%。

事实上，2019年被称为5G元年。招商证券称，明年全球中美日韩率
先进入5G预商用阶段，5G从之前的主题向产业落地阶段跃进。通信行业
在5G拉动下，行业整体Capex进入新一轮上升周期，行业投资价值凸显。

也是基于这样的背景，近段时间，A股市场的5G板块有资金逐步进
入的迹象，与同期几大主要指数相比，表现堪称亮眼。

那么，在5G板块中，哪些公司真正受益于5G产业链的孕育成型呢？

随着2019年5G试商用的步伐愈发临近，5G发展正在全产业
内有序推进，一个5G时代，正呼之欲来。

有业内人士认为，5G商用带来的行业性投资机会巨大。那
么，5G产业链上有哪些上市公司？谁受益最大？投资者如何布局？

如何选股？
如何把握5G领域的投资机会？多位基金经理认

为，从产业链角度来看，5G是分阶段推进的，不会一
蹴而就，投资节奏也应与5G的商用进展程度紧密相
关，但不管哪个阶段，龙头公司都会受到资金的青睐。

在通信板块中，基金持仓前十大重仓股的集中
度大幅提升。海通证券研究报告显示，2018年第三
季度，基金通信板块前十名的持股市值总和占基金
持有通信板块总市值比例达79%，相比第二季度的
66%提高了13个百分点，凸显出龙头公司越来越受
到机构的青睐。

具体来看，第三季度基金持有烽火通信的市值
占基金持有整个板块市值的比例为14.48%，环比大
幅提高了8.63个百分点；基金持有光环新网的市值
占比为13.71%，环比提高了4.59个百分点；基金
持有中兴通讯的市值占比为10.99%，环比提高了
3.19个百分点。此外，占比环比提高的上市公司还
有中国联通、海格通信、光迅科技。

这些获得超配的公司第三季度股价涨幅非常明
显。烽火通信第三季度股价涨幅21%、光环新网股
价涨幅7%、中兴通讯股价涨幅40%、中国联通股
价涨幅13%、海格通信股价涨幅9.5%、光迅科技股
价涨幅26%。

“5G是通信行业乃至全市场的稀缺性机会。可
围绕5G主线，围绕‘三优一拐’精选个股。‘三优
’即优选现金流好、质押率低、负债率低的标的，

‘一拐’即优选业绩出现拐点的公司。这既符合外
围风险高时资金的避险需求，也抓住了行业真成长
机会。”国盛证券研究员表示。

在个股选择方面，华泰证券认为，5G将是贯
穿通信行业下一阶段投资的主线。围绕运营商资本
开支结构，该机构认为无线相关的移动主设备商受
益性强，同时5G传输网新建将带来设备升级机
遇，推动相关领域景气持续。重点推荐中兴通讯、
金信诺、光迅科技、烽火通信。

回顾3G和4G的建设进程，渤海证券预计了
5G网络的建设阶段和投资方向在设备侧、终端侧
和应用与运营侧的时间进展，区别于4G的短暂建
设周期，5G的建设周期将拉长到3年~5年，订单
释放与业绩兑现将会存在一个较长的时间周期中体
现，因此板块的配置应以波段式的思路为主。

机构咋看？
从年报业绩预告中可以看出，许多5G行业上

市公司开始受益了。目前已有61家5G行业上市公
司率先披露了2018年年报业绩预告，其中业绩预
喜的公司共有42家，占比接近七成。其中，三维通
信（428.82%）、中京电子（279.04%）、跃岭股份
（140.00%）、东山精密 （128.05%）、世嘉科技
（100.00%）等5家公司报告期内净利润有望同比翻
番 ， 包 括 日 海 智 能 （96.04%）、 中 恒 电 气
（80.00%）、 盛 路 通 信 （78.61%）、 中 新 赛 克
（70.00%）、奥士康（70.00%）等在内的14家公司
年报净利润也均预计同比增长达到或超过50%。

随着5G商用日益临近，资本市场对5G的关注
度愈发提升。

机构评级方面，上述年报业绩预喜股中，共有
19只个股近30日内受到机构推荐，其中，中航光电
（9家）、中际旭创（8家）、鹏鼎控股（6家）、立讯精
密（6家）、光迅科技（5家）共5只个股期间均受到
5家及以上机构给予“买入”或“增持”等推荐评
级，东山精密、日海智能、中新赛克、深南电路、
中国联通、三维通信、和而泰等7只个股期间机构看
好评级家数也均达到或超过3家，上述12只个股近
期受到机构扎堆推荐，后市表现值得关注。

谁先受益？
从5G产业链的构成推导，5G板块的投资逻辑基本遵循产业链的发

展进程，早期关注规划与主建设企业，中后期则更多关注应用类企业。
目前，5G处于技术标准制定、场外试验和产品预研阶段。2019年至
2020年，5G产业化将迅速推进，随着规划期完成、主建设进入关键时
期，投资大量涌入，由此也将给二级市场带来相对明确的投资机会。

那么，谁将在5G浪潮中最先受益？谁最受益？
东兴证券认为，天线、射频、光模块等关键器件最先受益，如光模

块板块中的中际旭创、新易盛、博创科技；天线射频板块中的通宇通
讯、京信通信、飞荣达、立讯精密。受益最大为主设备，涉及无线、核
心和部分传输等设备，如烽火通信、中兴通讯、紫光股份。光纤光缆板
块中的长飞光纤、通鼎互联、中天科技等则是长期受益者。

随着网络基础的完善，基于5G网络的垂直行业融合和信息应用服务
将层出不穷，包括系统集成与行业解决方案、大数据应用、物联网平台
与解决方案、增值业务与行业应用等需求将规模放量，相应产业链环节
也将持续受益。另外，网络规划运维在建网的早期和建网完成后将受
益，光纤光缆将在无线网络建设和传输网扩容升级中受益。

5G产业链
环节
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