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风险提示：运营商光纤光缆集采量和价格下滑、公司扩产进度
低于预期等 
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聚焦——产品竞争力系列 

亨通光电，国内光棒龙头强势崛起 



引  言 

亨通光电专注光通信、海洋工程、智能制造领域，是中国光纤光缆领域
规模最大的系统集成商及网络服务商。公司在光棒核心技术以及海洋装
备上，打破海外厂商垄断，积极抢占信息领域高地。我们认为，流量爆
发长将驱动光纤需求持续快速增长，公司凭借在光棒技术、产能规模、
成本控制、品牌上的优势，不断开拓市场，呈高速增长态势，未来有望
成为全球光纤龙头。 
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聚焦——产品竞争力系列 
亨通光电 

硅锗等原材料、套管、光纤预制棒 
 

光棒高门槛：投入资金大、扩产周期长（一
般2年左右）、技术工艺难度大。并且光棒
利润占比棒-纤-缆产业链的70%利润，能自
主生产光棒的企业利润最为丰厚。 
 

四氯化硅、四氯化锗等原材料国产替代趋势
强； 
 

套管受限海外供应，以及国内光棒产能释放
不足，而需求持续旺盛，造成供需紧张，预
计供需缺口将从17年8%进一步扩大到18年
的15%，并且紧张状态至少持续到19年中。 
 
海外厂商光棒也紧张：15年底国内执行光棒

反倾销，国外厂商扩产动力不足。期间，中
国厂商的光棒技术得到快速发展，使得国外
厂商失去了成本、技术的优势，同时海外需
求也旺盛，因此无需担心海外光棒带来供给
过剩，而且中国进口光棒价格仍在持续上涨。 

在光纤预制棒产品上，由于资金、
技术壁垒高，一般厂商难以进入。 
 

另外，光纤客户以运营商为主，
新入者获得运营商认可的难度较
大。 

在通信传输方式上，无线通信或
者同轴线缆等会对光纤产品构成
一定竞争关系，但是光纤通信在
传输质量、容量、距离以及产品
寿命、保密性、低成本等方面，
具有绝对的优势，短期内还看不
到可替代光纤的通信传输介质。 

流量高增长，驱动光纤需求持续增长 
 
我国3大电信运营商占比国内光纤需
求的80%左右：供需紧张驱动价格持
续上涨 
1、下游客户采用公开招标模式，看
重产品品质和公司供货能力 
 
2、需求方面，我们认为流量是光纤
需求的核心驱动力，受益FTTH持续渗
透、网络扩容升级、5G密集组网以及
流量激增，未来光纤需求增长可持续。 

根据天风模型预测未来光纤需求
2017-2020年分别为2.97亿芯公里
（+23%）、3.9亿芯公里（+31.3%）、
4.76亿芯公里（+22.1%）和6.02亿芯
公里（+26.6%），呈持续快速增长。 

潜在进入者 

供应商 

替代品 

购买者 

核心竞争优势 

公司的行业地位： 
 

我国光纤光网领域规模最
大的系统集成商和网络服
务商。 
2016 年，在全球光纤光

缆最具竞争力企业排名中，
公司位列第三。16年国内
市占率达到20%，暂居第
二(第一是武汉长飞）。 

产品力： 
1、成本控制能力强 
 2、产能规模优势明

显 
3、积累的品牌优势 

： 
 
1、成本控制能力 
 光棒-光纤-光缆基本实现完全匹配，光棒实现100%自给。相对于其他与海外公司合资

生产或者直接从海外采购来说，成本相对低。 
 持续的研发投入形成技术壁垒，新工艺光棒技术（CCVD）继续获得突破，使光棒产

能不再受套管供应的限制，同时沉积效率和合格率提升，成本有望进一步降低。 
2、产能规模优势 
 这轮行业景气中，近两年亨通扩产光棒时机把握较好，占得先机。16年启动800吨光

棒扩产项目，17年8月投产，17年持续加码800吨，预计18-19年逐步释放产能，并且
两次扩产的规模都很大，充分享受行业高景气红利。 

 新工艺光棒技术（CCVD）已突破，工艺生产效率高，且尺寸不受限制，便于光纤预
制棒规模化量产。 

3、品牌优势 

 各项产品在通信、电力重点领域得到大量应用，如三峡工程、奥运会、上海世博会、
中国移动、中国电信、中国联通国家一线干线等国家重点工程项目，赢得了用户的
广泛认可。 

 在交付能力、产品质量、解决方案和技术服务上不断强化，奠定行业地位。 
 

 

未来行业竞争趋势： 

目前国内是亨通、长飞、
中天、烽火、富通、通鼎
占据国内主要市场份额。 
 

未来行业整体蛋糕在变大，
同时集中度也在不断提升，
在技术、战略、资金实力
上占优的公司将强者恒强，
持续充分享受行业高景气
红利。 形成

原因 
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类别 说明  评级 体系 
 

 股票投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 行业投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 

 

 

 买入  预期股价相对收益 20%以上 

 增持  预期股价相对收益 10%-20% 

 持有  预期股价相对收益-10%-10% 

 卖出  预期股价相对收益-10%以下 

 强于大市  预期行业指数涨幅 5%以上 

 中性  预期行业指数涨幅-5%-5% 

 弱于大市  预期行业指数涨幅-5%以下  

 


