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施工淡季来临 玻璃偏弱运行
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一. 行情回顾

本周国内浮法玻璃均价为 2165.8 元/吨，较上一周（2206.63 元/吨）价格下降 40.82 元/

吨，降幅 1.85%，市场稳中偏弱。

图 1：国内代表市场 5mm浮法玻璃白玻价格走势图

数据来源：卓创 大陆期货研究所

图 2：中国浮法玻璃周度均价

数据来源：卓创 大陆期货研究所

本周玻璃期货价格下跌，玻璃期货主力合约开盘 1747 元/吨，最高价 1778 元/吨，最低

价 1684 元/吨，收盘 1705 元/吨，较上周五收盘价下跌 46 元/吨，跌幅 2.6%。
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图 3：活跃合约的收盘价与净持仓量

数据来源：卓创 大陆期货研究所

二. 基本面

2.1 玻璃生产

本周产能有所减少。截至 30 日，全国浮法玻璃生产线共计 304 条，在产 264 条，日熔

量共计 174825 吨，环比上周减少 900 吨/日。周内产线冷修 1条，暂无点火及改产线。

本周库存略有提升，当前即将进入施工淡季，订单减少，市场将持续偏弱运行。



投资咨询业务资格：证监许可【2011】1457号
策略研报<玻璃> 2021.12.31

请务必阅读正文之后的免责申明。 页码：4/12

图 4：玻璃税前毛利，均价及重点八省周度企业库存

数据来源：卓创 大陆期货研究所

2.2 玻璃基差

根据武汉长利 6mm白玻日度出厂价计算，截至 30 日，玻璃基差为 465 元/吨。

图 5：玻璃基差

数据来源：卓创 大陆期货研究所

2.3 各地区情况
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周内华中、华南、西北地区交投偏淡，出货一般，其余地区偏稳。

三. 玻璃上游情况

3.1 纯碱方面

截至 29 日，国内轻质纯碱中间价为 2479 元/吨，较上周下降 3.9%；国内重质纯碱中间

价为 2679 元/吨，较上周下降 1.5%。

本周纯碱库存继续上升，库存已创历史最高，下游对高价碱依然有所抵触。综合分析当

前情况，纯碱现货成交或有限，现货价格依然存有回调空间。目前，库存增速有所减缓，需

关注库存拐点何时出现。

图 6：市场价（中间价）：轻质纯碱：全国

数据来源：Wind 大陆期货研究所



投资咨询业务资格：证监许可【2011】1457号
策略研报<玻璃> 2021.12.31

请务必阅读正文之后的免责申明。 页码：6/12

图 7：市场价（中间价）：重质纯碱：全国

数据来源：Wind 大陆期货研究所

截至 30 日，本周纯碱开工率 78.99%，较上周略有下降。

图 8：全国纯碱开工率

数据来源：Wind 大陆期货研究所

截至 30 日，纯碱全国库存为 181.89 万吨，较上周继续增加。
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图 9：纯碱库存：全国

数据来源：Wind 大陆期货研究所

3.2 燃料方面

玻璃企业使用的燃料主要为天然气、煤制气和石油焦。其中，以天然气作为燃料的玻璃

生产线占比最大，天然气目前价格变化不大。虽然煤炭持续走低，带动部分成本下行，但总

体来看，整体燃料成本下行幅度不大。

四. 下游需求分析

玻璃的需求主要集中在房地产、汽车等领域。其中房地产占 75%，汽车占 18%。
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图 10：下游消费结构

数据来源：Wind 大陆期货研究所

4.1 房地产方面

1-11 月份，房地产开发企业房屋施工面积 959653 万平方米，同比增长 6.3%。其中，住

宅施工面积 679539 万平方米，同比增长 6.5%。房屋新开工面积 182819 万平方米，同比下

降 9.1%。其中，住宅新开工面积 135017 万平方米，同比下降 8.4%。房屋竣工面积 68753 万

平方米，同比增长 16.2%。其中，住宅竣工面积 49582 万平方米，同比增长 16.2%。

受房地产政策和房企债务危机的负面影响，目前房地产行业略显萧条，相关数据指标持

续下降。目前国家政策开始放松，明年数据有望见底回升。
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图 11：1-11 月房地产市场相关数据

数据来源：Wind 大陆期货研究所

4.2 汽车方面

11 月，汽车产量为 267.30 万辆，同比下降 7.1%。主要由于国外疫情导致的汽车芯片短

缺，本季度已较三季度有所缓解，但其短缺仍将持续一段时间。

图 12：汽车产量及同比

数据来源：Wind 大陆期货研究所



投资咨询业务资格：证监许可【2011】1457号
策略研报<玻璃> 2021.12.31

请务必阅读正文之后的免责申明。 页码：10/12

五 趋势研判

5.1 玻璃展望

玻璃趋势研判

品种 最新价

未来一周评级 未来 3个月评级

方向 支撑 阻力 方向

FG2205 1705 中性偏空 1650 1900 中性偏空

玻璃上游方面，煤炭，纯碱价格近来高位持续回落，带动部分成本下降，使成本支撑的

逻辑变弱。下游方面，汽车受限国外疫情导致的芯片短缺，产量下滑，完全缓解尚需时日。

地产受制于相关政策，叠加房企债务危机带来的负面影响，不容乐观。如此情况下，此前玻

璃相关市场走势偏弱也较为合理。

此前，玻璃受年底赶工需求影响，产销好转，库存持续下降，现货价格出现一定程度的

回升。现在随着下游备货完毕，以及传统施工淡季的到来，市场重回偏弱走势。最近随着玻

璃涨价与成本端继续下降，企业利润有所回升，冷修预期有所下降，但考虑到相对历史高位

的玻璃库存，供给较多利润较大的情况下，玻璃价格或仍有下跌空间。且中长线来看，明年

地产对玻璃的需求受制于今年后半年新开工数下降的影响，未来需求未必乐观，仍需看基建、

光伏的具体表现来决定。

综上，预计淡季下，近期玻璃期现走势偏弱。

5.2 纯碱展望

纯碱趋势研判

品种 最新价

未来一周评级 未来 3个月评级

方向 支撑 阻力 方向

SA2205 2183 中性偏空 2050 2400 中性偏空
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前几月，纯碱企业集中检修，减产超预期，复产缓慢，叠加随环保政策而来的严格限电

限产（主产区江苏、青海均为能耗双控一级预警），导致整体供应偏紧，库存低位徘徊。环

保政策同时还导致部分纯碱原材料，如煤炭，原盐等的紧张，使其成本大幅上升。而在需求

上，虽然下游部分企业需求放缓，但随着光伏玻璃产线的陆续投产，预计后期会为需求端提

供越来越大的增量（目前预计每年新增需求 110 万吨，总需求 3%左右）。此外，虽然目前

碳酸锂电池和钠离子电池对纯碱的消耗量很少，但其热度在一定程度上也带动了纯碱期货市

场的升温。如此环境下，纯碱迎来了一波持续上涨，创出历史新高。

此后，在政府的强力依法干预下，动力煤走势反转，大幅下跌。纯碱作为之前涨幅较大

的煤化工品种，主力合约下跌迅速。整个过程虽然纯碱由于供需关系而上涨的逻辑变化不大，

但成本端支撑的下降以及大宗商品牛市崩塌的逻辑无疑占据了上风，市场心态也算是从一个

极端被拉了回来。

目前，纯碱现货价格不同于期价，下降缓慢，依然处于偏高位置。这也导致下游企业对

高价碱十分抵触，即使拿货也会更倾向于从交割库，所以纯碱的库存得以快速累库，目前已

创出历史新高。这种情况下，纯碱的现货价格由于成交有限，必然存在一定的水分，且目前

纯碱基差仍偏大，现货价格大概率会持续向期价靠拢。

期价上，月初纯碱大幅下跌，使借支撑反弹来修复基差的可能破灭。这其中更多的还是

市场对纯碱胀库以及对成本支撑进一步减弱的担忧。而且中长期来看，明年随着限电限产措

施的放松以及检修后产能的恢复，纯碱的开工率将有所提升，供应面将有所好转。而考虑到

今年后半年受政策及房企债务危机的影响，房屋新开工面积同比不佳，玻璃数据将会延迟

7-12 个月表现，叠加偏高库存下未来玻璃企业利润或持续受到挤压，明年玻璃部分产线或

将进行冷修，开工率会有所下降，对纯碱的需求也会下降。综上来看，纯碱的供需缺口将有

望缓解，再考虑到目前纯碱行业的高利润情况，期价依然有向下回调的空间。

总的来说，纯碱当前基本面不佳，操作上建议以逢高做空为主。
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大陆期货研究所

地址：上海市徐汇区凯旋路 3131号明申中心大厦 26楼

电话：021-54071958

微信：DLQH-YJS 微博：大陆期货研究所
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