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 一、玻璃市场回顾 

 二、玻璃产业动态分析 

 三、玻璃期市行情展望 

主要观点 

2014 年玻璃行业景气度明显下降，需求增速降低的同时，产能增速也

明显放缓。对于后市来看，在国家严控产能、环保政策实施、盈利水平较低

的环境下，玻璃行业主动减少产能和被动减少产能交织进行，产能增长将维

持低位，但产能过剩格局仍难以改变。玻璃下游的需求结构短期内不会发生

改变，汽车行业对玻璃需求增量贡献不足，平板玻璃出口增量有限，需求主

要取决于房地产市场新开工面积，预计房地产投资的下行周期至少也将延续

至明年上半年，从而对建材需求的负面影响持续扩大，下半年房地产开发投

资节奏有望回暖，从而逐渐拉动玻璃需求缓慢增加。 

期价走势预估：上半年玻璃价格弱势下行，三季度玻璃价格缓慢回升，

四季度再度转为跌势，玻璃指数运行区间在 800-1100 元/吨。 
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一、 2014 年玻璃市场回顾 

1.期货市场回顾 

2014 年，玻璃指数合约呈空头趋势。1月，玻璃现货处于淡季，玻璃指数弱势下行，但

在 1月末，期价出现了连续的几波上涨行情，并延续至春节后。然而，进入 2月中下旬以来，

指数一路下行，期间不断地创出新的低点，反弹力度较弱，房地产不景气对玻璃消化能力减

弱是主要原因。 

图表 1：FG 指数日线图 

 

资料来源：文华财经，恒泰期货研究所 

2.现货市场回顾 

2014 年玻璃现货市场整体形势不好，价格在 1160-1430 元/吨区间运行，价格明显低于

去年，处于近年来的低值。1-7 月，受房地产市场低迷拖累，玻璃价格总体呈现了弱势下行

格局；8-9 月，在二季度以来多种楼市刺激手段联合发力，以及“金九银十”传统消费旺季

的良好预期下，楼市整体下探的趋势有所放缓，带动玻璃价格震荡反弹；10 月至今，因下

游消费逐渐进入传统淡季，玻璃价格弱势下行。今年价格高点为 1 月的 1430 元/吨，而 2013

年价格高点为 10 月的 1560 元/吨；价格低点为 11月的 1160 元/吨，而 2013 年价格低点为

1月的 1375 元/吨。 
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图表 2：玻璃现货走势 

 

资料来源：中国玻璃信息网，恒泰期货研究所 

2014 年各个地区的价差相对比较平稳，沙河地区现货冲击其他地区的现象较往年有所

减少。按照 2010 年以来均价计算，武汉长利较沙河玻璃升水 212 元/吨，江苏华尔润升水

227 元/吨。 

图表 3：沙河玻璃与主要企业价差走势 

 

资料来源：中国玻璃信息网，恒泰期货研究所 

3.期现价差变化 

2014 年，玻璃期货价格持续贴水沙河地区厂库现货价格的格局。另外，鉴于沙河地区

是玻璃主要成产基地，全年产量较大，是现货价格的风向标，6月份郑商所将沙河作为交割

基准地，并且相应调整了各地的升贴水。修改后的细则自 2015 年 5 月第 16 个交易日（含

该日）开始执行。 
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图表 4：FG 期货与沙河现货价差走势 

 

资料来源：wind，恒泰期货研究所 

二、 市场主导因素分析 

1. 成本 

今年环保成本增加和天然气涨价造成企业运营资金紧张。其中，环保要求企业生产线安

装除硫除硝设备，增加玻璃成本 60元/吨；天然气涨价 0.40 元/立方米，500 吨生产线按每

天使用 9万立方米天然气计算，每年增加成本 1300 万元，折合每吨成本增加 87 元。目前玻

璃行业中，燃料使用比较多的是煤炭、石油焦和天然气，焦炉煤气、重油和煤焦油比重较小。

由于今年玻璃价格几乎是一路下行，以天然气、重油和煤焦油为燃料的生产企业因燃料成本

相对较高而普遍出现亏损，以煤炭、石油焦和焦炉煤气为燃料的生产企业因燃料成本相对较

低而略有盈利。据国家统计局数据显示，由于二季度以来玻璃行业经济运行形势严峻，22%

企业处于亏损状态，亏损企业亏损额超过了 37 亿元，增长 67%。 

图表 5：江苏地区重油制玻璃利润预估  图表 6：湖北地区石油焦制玻璃利润预估 

 

 

 

资料来源：wind，恒泰期货研究所  资料来源：wind，恒泰期货研究所 
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2.供给&库存 

受行业利润下滑影响，今年玻璃增长明显放缓。截至 2014 年 1-10 月，全国平板玻璃产

量 6.78 亿重箱，同比增长 3.5％，较去年同期增速回落 8.2 个百分点。其中，冷修复产产

能 3060 万重箱，较去年增加 390 万重箱；冷修减少产能 10350 万重箱，较去年增加 7272

万重箱；新增产能 8430 万重箱，较去年减少 5070 万重箱；合计净增加产能 1140 万重箱，

较去年减少 13092 万重箱。在去年和今年新增产能释放的压力仍然庞大，以及需求增速大幅

放缓的宏观环境下，玻璃产能过剩问题凸显。截至 2014 年 11 月底，玻璃行业产能利用率不

足 80%，使得停产和冷修产能占比高达 22%。 

图表 7：2014 年玻璃行业产能走势  图表 8：玻璃行业停产和冷修占产能比重 

 

 

 

资料来源：玻璃信息网，恒泰期货研究所  资料来源：玻璃信息网，恒泰期货研究所 

图表 9：玻璃行业产能利用率  图表 10：2014 年玻璃行业产量走势 

 

 

 

资料来源：玻璃信息网，恒泰期货研究所  资料来源：玻璃信息网，恒泰期货研究所 

从新增产能分布图中看，东北、西南地区日熔化量增加最多，相应的供给压力也较大。 

从冷修产能分布图中看，华东、华北、华中、东北地区涉及的冷修产能较大，装置检修

的原因主要有三点：一是区域产能过剩和整体需求不旺，企业主动减产，升级产品质量；二

是窑龄到期，提前冷修；三是资金紧张，无法运营。未来这些冷修生产线可视情况再点火，
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将会对供给面造成较为宽松的影响。 

图表 11：2014 玻璃行业新增产能分布（吨/天）  图表 12：2014 玻璃行业冷修产能分布（吨/天） 

 

 

 

资料来源：玻璃信息网，恒泰期货研究所  资料来源：玻璃信息网，恒泰期货研究所 

从冷修点火产能分布图中看，日熔化量增加数量较为有限，主要集中在华东、华中和西

北地区。 

从净增产能分布图中看，东北、西南、华南和西北地区总产能增加，华北、华东和华中

地区总产能减少。产能增长过快的区域将造成价格的激烈竞争，对其他区域构成的冲击不可

忽视。 

图表 13：2014 玻璃行业复产产能分布（吨/天）  图表 14：2014 玻璃行业净增产能分布（吨/天） 

 

 

 

资料来源：玻璃信息网，恒泰期货研究所  资料来源：玻璃信息网，恒泰期货研究所 

从玻璃行业库存走势图中看，今年玻璃总库存基本延续一路上行的趋势，不断刷新高点，

期间偶有回落，但降幅有限，全年库存量基本维持在 3100 万重箱上方。库存居高不下的主

要原因是：下游终端房地产和汽车需求增速明显放缓，玻璃价格持续下滑，贸易商无意囤货。 

 

图表 15：2014 年玻璃行业库存走势 
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资料来源：玻璃信息网，恒泰期货研究所 

图表 16：2014 年玻璃行业冷修生产线统计 

序号 生产线 地址 日熔化量（吨/日） 时间 

1 昆山台玻二线 江苏 700 2014.01.07 

2 德州晶华二线 山东 600 2014.01.26 

3 阜新复兴 辽宁 300 2014.02.03 

4 江门华尔润 广东 400 2014.02.07 

5 湖北三峡二线 湖北 600 2014.02.22 

6 沙河大光明一线 河北 600 2014.03.25 

7 江西萍乡一线 江西 400 2014.06.10 

8 金晶集团五线 山东 600 2014.06.16 

9 沙河长城七线 河北 1300 2014.06.22 

10 株州旗斌玻璃一线 湖南 400 2014.07.02 

11 株州旗斌玻璃二线 湖南 400 2014.07.02 

12 株洲旗滨三线 湖南 700 2014.07.02 

13 江苏华尔润八线 江苏 900 2014.07.04 

14 沙河正大一线 河北 500 2014.07.13 

15 凌源市明二线 辽宁 400 2014.07.14 

16 河北南玻二线 河北 900 2014.07.29 

17 成都南玻一线 四川 600 2014.08.11 

18 沙河安全四线 河北 500 2014.08.17 
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19 河南奔月一线 河南 400 2014.08.18 

20 虎门信义二线 广东 500 2014.08.21 

21 本溪迎新一线 辽宁 600 2014.09.03 

22 江苏华尔润一线 江苏 500 2014.09.05 

23 沈阳耀华三线 辽宁 500 2014.09.07 

24 河北迎新一线 河北 300 2014.09.29 

25 武汉长利汉南一线 湖北 600 2014.10.11 

26 四川宜宾威利斯一线 四川 1000 2014.10.11 

27 安徽六安蓝实二线 安徽 600 2014.10.11 

28 沈阳耀华二线 辽宁 400 2014.11.03 

29 山西利虎交城一线 山西 500 2014.11.03 

30 江苏华尔润二线 江苏 550 2014.11.10 

资料来源：玻璃信息网，恒泰期货研究所 

2015 年，玻璃行业预计有 28 条生产线窑龄到期，涉及产能 9648 万重箱，主要集中在

华北、华东和华南区域；有 20条新生产线计划投产，涉及产能 9150 万重箱，主要集中在华

北、华东、华南和西南区域。由于 2014 年冷修产能 10350 万重箱可视行情随时点火，未来

玻璃行业潜在产能释放压力仍较大，但产能仍将处于缓慢增长阶段。 

图表 17：2015 年窑龄到期有望冷修停产的浮法玻璃生产线 

序号 生产线 熔化量（吨/日） 

1 福耀双辽玻璃二线 600 

2 河北沙河德金玻璃有限公司一线 600 

3 河北迎新玻璃行唐一线 500 

4 河南中联玻璃厂二线 400 

5 黑龙江佳星浮法玻璃有限公司 330 

6 湖北三峡新型建材公司一线 400 

7 虎门信义一线 700 

8 江苏华尔润集团九线 900 

9 金晶集团紫外线 600 

10 荆州亿钧玻璃有限公司一线 600 

11 南玻（成都）二线 500 
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12 秦皇岛奥格玻璃二线 700 

13 青岛浮法玻璃有限公司 500 

14 青岛圣戈班有限公司 600 

15 山玻集团廊坊金彪二线 600 

16 山东巨润玻璃有限公司一线 700 

17 山东巨润玻璃有限公司二线 700 

18 山西利虎交城一线 500 

19 山西利虎交城二线 600 

20 苏州旭硝子公司 600 

21 台玻东莞一线 700 

22 唐山市蓝欣玻璃有限公司一线 400 

23 天津台玻有限公司 700 

24 浙江玻璃股份有限公司七线 600 

25 浙江玻璃股份有限公司八线 600 

26 中国玻璃陕西二线 450 

27 中国玻璃宿迁二线 600 

28 中国洛阳浮法玻璃集团汝阳二线 400 

产能合计 9648 万重箱 16080 

资料来源：玻璃信息网，恒泰期货研究所 

图表 18：2015 年玻璃行业潜在新增产能统计 

序号 生产线 地址 熔化量（吨/日） 

1 中玻（朝阳）二线 辽宁 1000 

2 河北沙河长红玻璃有限公司三线 河北 800 

3 河北长城玻璃有限公司八线 河北 1300 

4 沙河德金六线 河北 1000 

5 沙河德金七线 河北 1000 

6 金晶科技二线 山东 600 

7 安徽蓝实玻璃集团六安在线 LOW-E 浮法二线 安徽 600 

8 台玻东海三线  550 
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9 浙江大明玻璃浮法一线 浙江 800 

10 浙江大明玻璃浮法二线 浙江 800 

11 旗滨醴陵超白浮法玻璃生产三线  800 

12 旗滨醴陵超白浮法玻璃生产四线  500 

13 旗滨醴陵超白浮法玻璃生产五线  600 

14 湖北明弘二线 湖北 600 

15 中航三鑫股份有限公司四线  600 

16 信义玻璃德阳二线 四川 800 

17 四川宜宾威利斯一线 四川 1000 

18 四川宜宾威利斯二线 四川 800 

19 四川泸州武俊二线 四川 600 

20 金晶科技宁夏石嘴山项目 宁夏 500 

合计新增产能 9150 万重箱  15250 

资料来源：玻璃信息网，恒泰期货研究所 

2. 需求 

目前玻璃需求的结构变化不大，还是以房地产建筑装饰装修为主，占到总需求的 70%左

右；汽车和出口的比例基本没有变化，总比例在 30%左右。 

主要终端下游房地产方面，今年以来，中国楼市降温明显，房地产投资增速、商品房销

售面积进入下滑区间。由于地产行业与众多上下游行业存在密切联系，同时地方政府财政收

入又与地产形势息息相关，地产行业的下沉令国内经济增长面临严峻的下行压力。为了稳定

房地产行业发展，二季度以来，各地限购放开步伐逐步加快，同时利用信贷、财政补贴、免

征契税等多种手段，刺激市场需求，楼市整体下探的趋势有所放缓。 

统计局数据显示，1-10 月房地产累计投资增速继续下降，降幅明显收窄，其中土地购

买增速由负转正是投资增速改善的主要因素。房屋施工面积同比增速改善，新开工面积增速

为负但是继续好转，表明开发商目前的投资意愿有所改善。销售方面，1-10 月地产销售增

速降幅略有收窄，在房贷新政等利好政策下，楼市出现回暖。房企到位资金略有改善，为

3.1%，但仍处于低位。其中定金和预收款以及个人按揭贷款均维持了较大幅度的负增长，显

示销售偏弱仍然是影响房企资金的主要因素。而从房地产投资增速与投资到位资金增速之间

持续存在的缺口看，明显偏紧的融资瓶颈应是制约地产投资回升的最大障碍。 

在经济增速低于预期，社会融资及存款规模持续收窄的背景下，11月 21 日央行两年半

来首次降息，不对等调整存贷款利率。对购房者来说，降息有利于刺激大量刚性需求和改善

性需求释放，加快楼市去库存化。对开发企业来说，降息将降低房企融资成本，配之 A股房

企再融资再启、房地产投资信托基金（REITs）等利好举措，拓宽房企融资渠道，资金面的
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改善将推动企业加快开工。由于当前存量仍处高位，我们认为当前房地产周期仍处于下行阶

段，尚未见底。一般情况下，房地产周期见底的信号是先行指标房地产销售首先企稳，其次

再是新开工和投资增速企稳回升，滞后期在 6 个月左右。那么即使四季度地产销售出现企

稳，根据投资滞后 6 个月的规律，房地产投资的下行周期至少也将延续至 2015 年上半年，

从而对建材需求的负面影响持续扩大。2015 年下半年，预计房地产开发投资节奏会迎来明

显变化，从而拉动玻璃需求逐渐好转。 

图表 19：2014 年房地产景气度  图表 20：2014 年房地产景气度 

 

 

 

资料来源：wind，恒泰期货研究所  资料来源：wind，恒泰期货研究所 

对于另一终端需求汽车而言，受宏观经济大环境影响，2014 年总体产销情况较差，进

入下滑区间，下半年增速均呈现个位数增长。据中汽协统计，2014年1-10月汽车产销1927.01

万辆和 1898.81 万辆，同比增长 7.93%和 6.58%，产销增速均呈现继续小幅回落态势，因此

汽车对于玻璃的需求总体偏弱。 

图表 21：汽车产量及增速  图表 22：汽车销量及增速 

 

 

 

资料来源：wind，恒泰期货研究所  资料来源：wind，恒泰期货研究所 

出口需求来看，2014 年出口增速整体保持了较快水平的增长，这对于部分玻璃的需求

构成一定的提振。 

图表 23：2014 年玻璃行业出口统计 



 

 

本报告由恒泰期货研究所编制，敬请关注分析师声明，投资者可登录 http://www.cnhtqh.com.cn/看到这份独立的研究报告。 

恒泰期货研究所 

玻璃年度研究报告 

 

资料来源：wind，恒泰期货研究所 

三、 总结及操作建议 

总的来看，2014 年玻璃行业景气度明显下降，需求增速降低的同时，产能增速也明显

放缓。对于后市来看，在国家严控产能、环保政策实施、盈利水平较低的环境下，玻璃行业

主动减少产能和被动减少产能交织进行，产能增长将维持低位，但产能过剩格局仍难以改变。 

玻璃下游的需求结构短期内不会发生改变，汽车行业对玻璃需求增量贡献不足，平板玻璃出

口增量有限，需求主要取决于房地产市场新开工面积，预计房地产投资的下行周期至少也将

延续至明年上半年，从而对建材需求的负面影响持续扩大，下半年房地产开发投资节奏有望

回暖，从而逐渐拉动玻璃需求缓慢增加。 

玻璃指数走势预估：上半年玻璃价格弱势下行，三季度玻璃价格缓慢回升，四季度再度

转为跌势，指数运行区间在 800-1100 元/吨。 
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