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摘要：

 节前最后一周玻璃期货仍维持上涨趋势。本周玻璃期货主

力合约 2205 开盘价格 2190 元/吨，最高价 2270 元/

吨，最低 2061 元/吨，收盘 2240 元/吨，较上周五收盘

价格上涨 50 元/吨，涨幅 4.04%。

 截至 2022 年 1 月 27 日，国内浮法玻璃市场均价为

2048 元/吨，较 1 月 20 日涨 24 元/吨；周均价 2038

元/吨，环比上涨 1.46%，同比下降 3.14%。

 本周，国内纯碱市场维持平稳运行态势，企业以执行订单

为主，出货较为顺畅。周内纯碱整体开工率 83.24%，环

比上调 1.18%；纯碱产量 55.71 万吨，环比增加 0.79

万吨；纯碱厂家总库存 149.14 万吨，环比减少 14.86

万吨，降幅 9.06%。

 节后玻璃市场需要关注年末下游过度补库带来的需求体现

释放。投机性需求转为投机性供应带来的短期供需失衡，

依旧应结合年后终端订单情况来判断市场走向，预防即将

到来的暴涨或者下跌，防控风险、降低成本。

 节前纯碱市场总体运行趋势以稳为主，个别企业价格小幅

调涨。短期内预计国内纯碱市场继续平稳向好运行。
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一. 行情回顾

节前最后一周玻璃期货仍维持上涨趋势。本周玻璃期货主力合约 2205 开盘价格 2190 元/吨，

最高价 2270 元/吨，最低 2061 元/吨，收盘 2240 元/吨，较上周五收盘价格上涨 50 元/吨，

涨幅 4.04%。

图 1：郑州玻璃期货主力合约收盘价格走势图

数据来源：Wind 大陆期货研究所

图 2：活跃合约的收盘价与净持仓量

数据来源：Wind 大陆期货研究所
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二. 基本面

2.1 玻璃供应情况分析

全国均价：截至 2022 年 1 月 27 日，国内浮法玻璃市场均价为 2048 元/吨，较 1 月 20

日涨 24 元/吨；周均价 2038 元/吨，环比上涨 1.46%，同比下降 3.14%。

本周华北市场除零星厂家价格有所上调以外，价格多维持稳定，整体走货情况较好，经销商存

货积极性仍较高，整体库存呈削减趋势，下游加工企业多已放假。沙河市场贸易商存货为主，生产

企业出货较好，多数企业基本维持零库存。

华东市场整体呈现小幅上行趋势，部分生产企业价格小幅上调，经销商存货积极性较高，加工

企业多已放假，根据自身情况适量备货为主。整体上库存呈现削减趋势，但企业间存在差异，随着

下游备货进入尾声，整体产销略有减弱。

华中地区本周成交重心上行，湖北、江西地区的原片企业库存延续低位状态，多数规格货源紧

俏，湖南、河南部分区域贸易商备货较为积极，原片企业出货较好，但随着企业陆续停工放假，产

销略有减弱趋势。

华南区域除了个别企业存在提前打款年后会有适量优惠政策外，多数维稳为主，随着下游深加

工企业放假数量增多，下游采购积极性明显转弱，企业出货整体偏弱，库存呈累积状态。

东北市场走货尚可，经销商正常提冬储货，部分厂家价格上调，整体库存压力不大。

西南地区原片厂价格基本稳定，个别厂家有小幅度优惠活动，基本不发货，库存持续增加。

西北地区保价政策仍存，但出货情况较差，库存持续增加。
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图 3：国内浮法玻璃日度均价走势图

数据来源：隆众 大陆期货研究所

图 4：国内主流地区玻璃市场周度价格波动

数据来源：隆众 大陆期货研究所

a)在产日熔量分析

截至 2022 年 1 月 27 日，国内浮法玻璃在产日熔量为 17.3085 万吨，环比持平。



投资咨询业务资格：证监许可【2011】1457号

策略研报<玻璃> 2022.2.6

请务必阅读正文之后的免责申明。 页码：5/21

图 5：浮法玻璃在产日熔量走势图

数据来源：隆众 大陆期货研究所

b)截至 2022 年 1 月 27 日，据隆众资讯监测数据，国内浮法玻璃企业冷修损失量 23150

吨/日，环比持平。

图 6：玻璃装置冷修损失量趋势

数据来源：隆众 大陆期货研究所

c)截至 2022 年 1 月 27 日，国内玻璃生产线在剔除僵尸产线后共计 297 条(5887.05
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万吨/年），其中在产 262 条，冷修停产 35 条，浮法产业企业开工率为 88.22%，产能利

用率为 88.20%。

图 7：玻璃企业开工率走势图

数据来源：隆众 大陆期货研究所
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d)装置动态

图 8：浮法玻璃装置变化情况
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数据来源：隆众 大陆期货研究所

e)节后复产情况

随着春节假期即将结束，市场业者也陆续开工，生产企业大多定于 2 月 7-8 日开工，经销商中

一部分已在 6 日开工接单，大部分将于 8 日开工营业。加工厂方面，目前开工较少，根据隆众资讯

对加工企业的开工时间调研结果显示，大部分企业计划复工时间在 2 月 15 日以后，占比在 53.3%，

其次是计划在 2 月 9-15 日复工的企业，占比在 24.4%，另外 22.2%的企业计划在 2 月 8 日之前复

工。也就是说从全国来看，大部分加工企业将在正月十五以后开工，但是不同地区存在较大的差异

性，华北较多企业定于 8 日开工，华东多将于 15 日前后开工。

以沙河市场为例来说，沙河地区生产厂家将于 8 日开工，已有企业通知 8 日涨价，已开工的经

销商也陆续开始发货，但基于价格上涨的预期比较强，经销商惜售心态仍较明显，市场上报价偏少。

目前虽然多数加工厂尚未开工，但备货操作已陆续开始了，一是节前大多数加工企业备货都不多，

开工生产需要提前储备原片；二是一般春节后随着市场启动，价格上涨是惯例，为了控制自身采购

成本，提前开始备货。

对于春节后市场，生产企业普遍较为乐观，除了沙河以外，其他很多地区也已有企业发出涨价

通知。短期来看，随着加工企业陆续复工复产、采购备货，市场需求逐渐启动，价格或将上行为主。
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图 9：玻璃加工企业春节后复工时间调研

数据来源：隆众 大陆期货研究所

2.3 玻璃需求情况分析

华北地区深加工企业多已停工放假，根据自己情况适量备货，少数企业还在正常生产，储备一

定成品库存。华东地区加工企业多已停工放假，目前以回笼资金为主，根据自身情况适量储备原片。

华中地区深加工市场周内多数企业陆续停工放假，市场活跃度转弱，个别资金雄厚的加工厂存备货

现象。华南地区下游深加工企业多数已经放假，部分下游客户根据手头订单情况适量备货，春节后

华南区域开工时间多集中在初八或者正月十五左右。西南西北市场深加工基本放假，开工时间正月

初十到十六不等。
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图 10：下游加工企业订单天数走势

数据来源：隆众 大陆期货研究所

图 11：玻璃产业实际消费量对比图

数据来源：隆众 大陆期货研究所

2.4 玻璃库存分析

截至 1 月 27 日，全国样本企业总库存 3557.82 万重箱，环比下降 1.14%，同比上涨

29.74%(同样本口径下，样本企业库存环比下降 1.5%，同比上涨 28.16%)，库存天数 17.26 天。

本周西北地区持续执行保价，价格基本稳定，保价政策后走货量稍有增加，下游备货量加大，库存

小幅减少，西安地区暂无出货，持续垒库。
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图 12：玻璃厂家库存变化趋势

数据来源：隆众 大陆期货研究所

图 13：全国各区域库存统计表

数据来源：隆众 大陆期货研究所

三. 玻璃上游情况

3.1 纯碱方面

节前最后一周国内纯碱市场维持平稳运行态势，企业以执行订单为主，出货较为顺畅。隆众资

讯数据监测，周内纯碱整体开工率 83.24%，环比上调 1.18%；纯碱产量 55.71 万吨，环比增加

0.79 万吨；纯碱厂家总库存 149.14 万吨，环比减少 14.86 万吨，降幅 9.06%。此外，据了解，

本周纯碱社会库存在 20 万吨左右，涨幅约 3.6%。供应端，装置动态方面，这周纯碱企业整体开
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工小幅提升，主要在于部分企业检修结束恢复正常生产，以及个别企业负荷调整。当前多数企业装

置运行正常，暂无新增检修装置，随着冬奥会的临近，周边地区碱厂开工负荷可能有所调整，预计

下周纯碱开工或稳中窄幅下降。产销方面，企业待发订单量较为充裕，部分企业暂缓接新单，集中

出货为主，库存呈现下降趋势。需求端，考虑到物流运输车辆将逐渐减少、运力下降，下游用户采

购心态改善，积极备货，维持一定的库存以确保生产所需。从部分玻璃企业了解到，其原料纯碱库

存小幅增加，库存天数接近 40 天。下周进入春节假期，预计下游需求较为稳定，变化不大。综合

来看，节前纯碱市场总体运行趋势以稳为主，个别企业价格小幅调涨。短期内预计国内纯碱市场继

续平稳向好运行。

图 14：华北沙河地区纯碱采购价格走势图

数据来源：隆众 大陆期货研究所
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图 15：上游纯碱企业库存走势图

数据来源：隆众 大陆期货研究所

截至 21 日，本周纯碱开工率 83.24%，较上周略有上升。

图 16：全国纯碱开工率

数据来源：Wind 大陆期货研究所

3.2 玻璃成本利润分析
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截至 2022 年 1 月 27 日，依据隆众资讯生产成本计算模型，以煤制气为燃料的浮法玻璃价

格为 1853 元/吨（不含税），利润 464 元/吨；以天然气为燃料的浮法玻璃价格 2167 元/吨，利

润 253 元/吨；以石油焦为燃料的浮法玻璃价格 2100 元/吨，利润 596 元/吨。

图 17：浮法玻璃三种燃料利润走势图

数据来源：隆众 大陆期货研究所

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 18：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 月 17 日，国家统计局发布房地产开发和销售情况月度报告。2021 年，全国房地产开发投资

147602 亿元，比上年增长 4.4%；房地产开发企业到位资金 201132 亿元，比上年增长 4.2%。房

地产开发企业房屋施工面积 975387 万平方米，比上年增长 5.2%。房屋新开工面积 198895 万平方

米，下降 11.4%。房屋竣工面积 101412 万平方米，增长 11.2%。房地产开发企业土地购置面积

21590 万平方米，比上年下降 15.5%；土地成交价款 17756 亿元，增长 2.8%。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，今年数据有望见底回升。

2022 年伊始，房地产竣工需求逻辑逐步得到市场认可，玻璃主力合约从 1700 元攀升至 2200

元一线。中国证券报报道，最高人民法院 1 月 14 日召开新闻发布会，发布《关于充分发挥司法职能

作用 助力中小微企业发展的指导意见》。《指导意见》提出，支持、保障相关部门防范应对房地产

项目逾期交付风险，确保农民工工资支付到位，确保商品房买受人的合法权益。《指导意见》规定，
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人民法院对于商品房预售资金监管账户内的资金，不得采取扣划措施，不得影响账户内资金依法依

规使用；对于农民工工资专用账户和工资保证金账户内的资金，不得采取冻结或者划拨措施。

预售资金使用的相关规定进一步明确，有利于房地产竣工向好预期的进一步强化。玻璃深

加工企业对房地产企业建筑商的信用风险的担忧趋于缓和，将有利于 2021 年下半年被延后的玻璃

深加工订单的承接及加速释放。对于终端需求方来说，房地产市场预期由冷转暖，2022 年玻璃竣工

需求释放推升玻璃价格预期升温，淡季买入套期保值宜逢低布局。受当前户外施工条件限制，实际

需求季节性回落，玻璃原片淡季库存累积预期仍在。

图 19：2021 年 1-12 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

经历了连续三年下降后，我国汽车市场重新迎来正增长。中国汽车工业协会近日发布的数据显

示，2021 年，我国汽车生产与销售分别完成 2608.2 万辆和 2627.5 万辆，同比分别增长 3.4%和

3.8%，结束了自 2018 年以来连续三年下降趋势。2022 年中国汽车市场将继续保持增长，产业调整

周期已经进入上升阶段，“产品大年”持续推进，新能源汽车在市场化推动下继续高速增长，以及

二手车的拉动效应，这些因素均将助力今年汽车市场持续上行，预估 2022 年我国汽车市场销量增

速将达 10%左右。
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图 20：汽车产量及同比

数据来源：Wind 大陆期货研究所

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 2240 震荡偏强 2090 2260 中性偏多

今年玻璃市场行情随着临近春节出现了和往年节前不一样的上涨行情，甚至出现了“以涨促销”

以及下游积极补货的现象。2022 年初，玻璃期现同步上涨，期价由高贴水转变为升水结构，除了元

旦后地产放松政策，保障房民生化，保障房地产项目逾期交付风险，保交付是国家的底线，地产利

好政策，现货层面淡季表现也超市场预期。往年随着下游终端陆续放假停工，玻璃市场也到了传统

淡季，玻璃厂开始累库过节，贸易商做好库存后放假封库，整个行业进入弱循环的过节氛围。玻璃
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05 合约从盘面看仍在多头趋势中，在 10 日均线附近，技术层面上上涨中的多头趋势也会回踩 10 日

均线，如节后玻璃基本面无太大变化，还未建仓 05 合约的投资者可考虑在 10 日均线附近上车。

接下来分析下这波玻璃反季节上涨背后基本面上的驱动因素。今年节前，玻璃市场出现了中下

游大量囤货的现象，进一步导致企业库存下降、价格持续上涨。其实自今年元旦过后，厂家开始去

库，其中以沙河和湖北为代表的两个主产区去库明显。数据显示，元旦后沙河厂家库存减少 160 万

重箱，减少 19%，湖北厂家库存减少 60 万重箱，减少 26.4%。再加上玻璃厂家针对下游企业实施

保价政策，玻璃再现反季节上涨，淡季表现超出市场预期。这个“以涨促销”的现象一部分是由于

今年开年之后多家玻璃企业同时发布涨价计划，利用中下游“买涨不买跌”的心态刺激中下游大量

采购，从而破解了历年春节前的被动降价局面。由于今年市场对于玻璃供应端超龄服役生产线具有

较强的放水冷修预期，另有煤改气等成本提升预期、宏观降息靴子落地等多种外部因素，也促使玻

璃企业的涨价能够进一步持续下去。事实上，自 2020 年年初新冠肺炎疫情以来，玻璃市场的季节

性便被打乱，近两年经常出现“旺季不旺”或者“淡季不淡”的现象。

今年开年的玻璃市场异于往年既有基本面的因素，又有外部因素的气氛烘托，涨价频繁，幅度

较大，库存去化明显，无论哪种情况都确实超出了市场预期。年底玻璃涨价或者降价都是由下游采

购需求决定的，对于浮法厂家来说根本目的都是降库。往年玻璃厂家的降价是市场需求渐弱、让利

去库的行为，而近两年的涨价去库明显体现了年末市场的强劲需求。近两年玻璃传统周期中旺季成

色不足，淡季却表现出众，部分旺季需求的后置导致这种传统行业周期的改变。

由于中下游库存较低，有年底赶工订单支撑，再加上对春节后需求复苏的预期，下游补库意愿

强。贸易商由之前低库存到目前 70%左右库容量，大量的厂家库存转移到中间贸易商，另外，期货

大幅上涨，对现货也起到引领作用，提振市场信心。涨价前厂家价格较低，部分触及成本线，中下

游补库超预期，现货价格存在修复驱动，厂家出现反季频繁涨价现象。

去年 2021 年的玻璃市场也在节前这个相同的时间点上演过类似的大涨行情，但去年开端玻璃

市场面临的是宏观及大宗市场的集体走强、玻璃企业库存历史极低、2020 年因疫情延迟的地产竣工
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需求等因素，而今年市场宏观面临的是稳增长预期加码、保供稳价的政策环境、玻璃企业库存的同

比最高、地产增速边际放缓的需求变化。

今年能否复制去年上半年行情，主要还是要看年后需求复苏情况。一方面期货确实体现出了指

引作用，贸易商信心增强，投机性需求体现；另一方面更主要的原因在于整体市场需求的转好。目

前市场的状态也体现出过度压抑后的小幅度爆发。从当前地产情况来看，有放松的迹象，国家层面

和房企都对保竣工和保交付底线达成共识，前几年大基数的新开工和期房销售在 2021 年有一定兑

现但还不够，有望延续到 2022 年。房地产竣工需求预期向好，保竣工保交房压力下，深加工订单

有望放量。下游实际订单状况短期受春节因素影响，后期有待继续跟踪关注。尽管竣工存量的需求

有，但目前地产销售资金情况较差。短期来看，此情况很难有较大的改善，也将会对竣工的速度造

成一定负面影响。地产竣工存量有但会受资金牵制，玻璃价格有底部上涨动力，但很难再出现 2021

年上半年历史性的行情。

综合来看：目前已有企业通知 8 日涨价，基于价格上涨的预期比较强，经销商惜售心态较明显。

按惯例春节后随着市场启动，浮法玻璃价格将会上涨。对于春节后市场，生产企业普遍较为乐观，

除了沙河以外，其他很多地区也已有企业发出涨价通知。短期来看，随着加工企业陆续复工复产、

采购备货，市场需求逐渐启动，价格或将上行为主。节后市场需要关注年末下游过度补库带来的需

求体现释放。投机性需求转为投机性供应带来的短期供需失衡，依旧应结合年后终端订单情况来判

断市场走向，预防即将到来的暴涨或者下跌，防控风险、降低成本。
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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 2880 中性偏多 2680 2900 中性偏空

截至 1 月 27 日，周内纯碱整体开工率 83.24%，上周 82.06%，环比上调 1.18%；周内纯

碱产量 55.71 万吨，上周 54.92 万吨，增加 0.79 万吨，增幅 1.44%；本周国内纯碱厂家总库存

149.14 万吨，上周 164.00 万吨，环比减少 14.86 万吨，降幅 9.06%。

供应预测：随着冬奥会的临近，周边地区碱厂开工负荷可能有所调整，预计下周纯碱开工或稳

中窄幅下降。

需求预测：下周进入春节假期，预计下游需求较为稳定，变化不大，消耗原料库存为主。

综合来看：节前纯碱市场总体运行趋势以稳为主，个别企业价格小幅调涨。短期内预计国内纯

碱市场继续平稳向好运行。
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