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金属锗价格近期急剧上涨对 

光纤制造业影响不大 
 

事件：金属锗价格在近半年内（2010 年 11 月~2011 年 5 月初）

上涨 80%，截至昨日（2011 年 5 月 4 日）已达 10500 元/公斤。 

 

简评 

锗是四氯化锗生产中的主要原料，而在光纤制造中，四氯化

锗是光纤预制棒生产中的重要掺杂剂（其作用是提高纤芯的折射

指数，降低光损耗，进而提高光纤的传输距离），所以金属锗的

价格变化对光纤生产具有一定影响。但是根据我们测算，以金属

锗价格上涨 80%来计算，折算到光纤制造上，成本上涨不超过

4%，由此我们认为，金属锗价格近期的急剧上涨对光纤制造成

本影响不大。 

另据市场信息，日本地震后，光纤预制棒的价格由 160 美元

/公斤上涨到 170 美元/公斤出头，涨幅为 6-7%左右，考虑到日本

地震后光纤预制棒生产厂家的减产等的影响，光纤预制棒价格的

上涨幅度与我们测算结果相互照应，印证了我们的分析结果。 

近期中国联通光纤招标价为 71 元/芯公里，高于此前业内预

期，也高于年初的约 60 多元/芯公里，我们估计，比年初价格至

少高 10%左右，大于锗价格上涨带来的成本上升。因此近期光纤

价格的上涨可以覆盖原材料成本的上涨，且还可能带来相关光纤

企业的毛利率的提升。由于光纤价格上涨，我们认为光纤光缆类

上市公司二季度业绩将好转，正常估计其半年报业绩应好于一季

报。 

基本数据： 

四氯化锗在光纤中的使用比例：           约 2 克/公里 

金属锗在 2010 年 12 月的平均价格：       8000 元/公斤 

锗锭(50ohm/cm)现货报价：               10500 元/公斤 

近期联通光纤光缆招标价：               71 元/芯公里 

 

分析计算： 

四氯化锗占单模光纤成本为 11%左右。 

2010 年 12 月 30 日至 2011 年 5 月 4 日，金属锗价格上涨约

为 31 %，目前光纤预制棒主要依靠进口，尤其是以日本的信越、 
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住友、藤仓等公司提供给国内的光纤生产企业，在无法确知锗占四氯化锗制造中的成本比例的情况下，使用以

下估值方法进行计算： 

1、成本低限 

     四氯化锗中锗的质量约占 33.84 %，假设四氯化锗中氯的成本不变，其他生产成本不变进行计算： 

锗价格上涨 10%，四氯化锗成本上涨约 3.38%；则光纤的成本上涨约 0.38% 

以 2010 年 12 月 30 日价格计算，至 2011 年 5 月 4 日，锗价格上涨 31%，则单模光纤的成本上涨约 1.18% 

 锗价格上涨 80%，则单模光纤的成本上涨约 3.04%  

 

2、成本高限 

不考虑四氯化锗生产中的其他成本，将锗的价格上涨全部转移到四氯化锗及光纤生产中：  

锗价格上涨 10%，则光纤的成本上涨约 1.13% 

以 2010 年 12 月 30 日价格计算，至 2011 年 5 月 4 日，锗价格上涨 31%，则单模光纤的成本上涨约 3.5% 

锗价格上涨 80%，则光纤的成本上涨约 9.04%。我们认为单模光纤成本上涨达到高限的可能性不大。 

 

3、根据锗业公司的资料数据计算的相关成本 

根据锗业公司的资料数据，金属锗价格上涨 10%，四氯化锗成本上涨约 4%，由此进行计算： 

锗价格上涨 10%，四氯化锗成本上涨约 4%，则光纤的成本上涨约 0.45% 

以 2010 年 12 月 30 日价格计算，至 2011 年 5 月 4 日，锗价格上涨 31%，则单模光纤的成本上涨约 1.4% 

     锗价格上涨 80%，四氯化锗成本上涨约 32%，则光纤的成本上涨约 3.6% 

 

表 1：金属锗价格上涨对下游产业的影响  

                            锗(价格上涨) 四氯化锗(成本上涨) 单模光纤(成本上涨) 

成本低限 10% 约 3.38% 约 0.38% 

 31% 约 10.48% 约 1.18% 

 80% 约 27.07% 约 3.04% 

成本高限 10% 约 10% 约 1.13% 

 31% 约 31% 约 3.5% 

 80% 约 80% 约 9.04% 

根据锗业公司的资料数据计算的相关成本  10% 约 4% 约 0.45% 

 31% 约 12.4%    约 1.4% 

 80% 约 32% 约 3.6% 

资料来源：中信建投研发部 

考虑到生产过程中的其他成本因素，以及生产四氯化锗及生产光纤的企业会自我消化一部分原材料成本的

上涨，实际光纤价格上涨中由于锗价格的上涨带来的影响会比计算值低。 

由此，根据我们的测算，从 2010 年 12 月 30 日至今，锗价格上涨对光纤制造中成本上涨的影响不超过 2%；

而以锗价格上涨 80%来计算，折算到光纤制造上，成本上涨不超过 4%，从而可见，金属锗价格近期的急剧上

涨对光纤制造成本影响不大。 

近期中国联通光纤招标价为 71 元/芯公里，高于此前业内预期，也高于年初的约 60 多元/芯公里，我们估计，

比年初价格至少高 10%左右，大于锗价格上涨带来的成本上升。因此近期光纤价格的上涨可以覆盖原材料成本

的上涨，且还可能带来相关光纤企业的毛利率的提升。由于光纤价格上涨，我们认为光纤光缆类上市公司二季

度业绩将好转，正常估计其半年报业绩应好于一季报。 
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

重要声明 

本报告仅供本公司的客户使用，本公司不会仅因接收人收到本报告而视其为客户。 

本报告的信息均来源于本公司认为可信的公开资料，但本公司及研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证本报告所包含的信息或建议在本报告发出后不会发生任何变更，且本报告中的资料、意见和预测均仅反映本报告发

布时的资料、意见和预测，可能在随后会作出调整。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参

考，不构成投资者在投资、法律、会计或税务等方面的最终操作建议。本公司不就报告中的内容对投资者作出的最终操作建

议做任何担保，投资者据此做出的任何决策与本公司和本报告作者无关。 

在法律允许的情况下，本公司及其关联机构可能会持有本报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公

司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服务。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构和/或个人不得以任何形式翻版、复制和发布本报告。任

何机构和个人如引用、刊发本报告，须同时注明出处为中信建投证券研究发展部，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、

删节和/或修改。  

本公司具备证券投资咨询业务资格，且本文作者为在中国证券业协会登记注册的证券分析师，以勤勉尽责的职业态度，

独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了作者的研究观点。本文作者不曾也将不会因本报告中的具体推荐意见或

观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

股市有风险，入市需谨慎。 


