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产业压力压制期价 关注旺季预期落地 

 

摘要 

2024 年上半年，郑州玻璃期货价格整体呈倒“N”型走势。一

季度房地产偏弱预期背景下，浮法玻璃现货价格接连下滑，并于 3

月末触及年内低位。伴随着玻璃价格的逐步回落，深加工采购增

加，带动了浮法玻璃产销率阶段性的提升，浮法玻璃价格触底反

弹。由于玻璃的上涨更多是基于预期转暖，而非现实改善，至 6

月份，随着利好逐渐被市场消化，玻璃期货盘面转为交易现实，

期价再度回落。 

展望下半年，地产政策的不断加码，使得市场对未来地产持

续回暖、终端需求不断复苏的预期增强，为建材品种提供了强劲

支撑，玻璃也受益于房地产竣工预期，市场情绪得到提振。但整

体上行高度还需关注玻璃自身供需格局匹配程度。由于玻璃的冷

修成本较高，目前玻璃利润水平下，供应预计保持高位稳定运

行，而供给高位下，玻璃持续上涨需要看到终端需求的改善。而

地产核心问题依然是资金问题，资金问题自下而上传导至玻璃深

加工、贸易商，环环相扣导致玻璃需求受到抑制。此外，按照 4

年的平均施工周期，从开工端传导而来的走弱预期预计也会在

2024 年的竣工端上兑现。玻璃当下的高供给叠加需求的周期性萎

缩，使得整体产业压力仍然较大，政策落地还需要时间验证，实

际需求压制上行空间。考虑到玻璃产业链中下游库存不高，下方

空间亦有限，预计下半年玻璃期价呈区间运行态势，关注旺季临

近的中下游集中补库的情况，以及旺季预期落地的实际表现。 

玻璃市场半年报 
2024 年 6 月 24 日 
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一、2024 年上半年玻璃市场行情回顾 

2024 年上半年，郑州玻璃期货价格整体呈倒“N”型走势。一季度房地产偏弱预期背

景下，浮法玻璃现货价格接连下滑，并于 3月末触及年内低位。伴随着玻璃价格的逐步回

落，深加工采购增加，带动了浮法玻璃产销率阶段性的提升，浮法玻璃价格触底反弹。由

于玻璃的上涨更多是基于预期转暖，而非现实改善，至 6月份，随着利好逐渐被市场消

化，玻璃期货盘面转为交易现实，期价再度回落。 

 
图 1 郑州玻璃期货价格走势 

来源：博易大师 

 

图 2 浮法玻璃现货价格 

来源：同花顺 瑞达期货研究院 

二、浮法玻璃供应情况分析 

1、国内浮法玻璃产能严控但在产产能利用率提升 

玻璃行业是我国国民经济发展的重要基础原材料产业。玻璃生产过程中需要消耗燃料

油、煤炭、天然气等能源，属于传统的高耗能、高污染行业，国家在政策方面也一直严格
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限制玻璃行业新增产能增长，并控制行业能效指标。近年来，工信部多次下发并修订《水

泥玻璃行业产能置换实施办法》等文件，强调严禁备案和新建扩大产能的平板玻璃项目，

确有新增需求的必须制定产能置换方案，实施产能置换。并且对置换的窑炉能力、停产时

间、置换比例都做出了明确要求，国家在平板玻璃行业产能增长方面始终严控。产能置换

实施办法以来，玻璃供给侧改革取得了明显的进步，新建的产线大部分是通过产能置换来

完成的，环保升级，供需结构更加合理。 

今年 5月 23 日，国务院印发《2024－2025 年节能降碳行动方案》加强建材行业产能

产量调控，严格落实平板玻璃产能置换，新建和改扩建平板玻璃项目须达到能效标杆水平

和环保绩效 A级水平。到 2025 年底，平板玻璃行业能效标杆水平以上产能占比达到

20%，建材行业能效基准水平以下产能完成技术改造或淘汰退出。新的产能置换实施办法

基本上是对旧版和“2024—2025 年节能降碳行动方案”的延续和强调，对目前的产业格

局影响较小，长远看，玻璃行业随着能耗标准提升，未来成本或出现一定抬升。 

2、国内浮法玻璃日熔量维持在历史高位 

国家统计局公布的数据显示，2024 年 1-4 月平板玻璃累计产量 16795 万重量箱，同

比增加 5.73%。去年开始，随着地产政策的密集出台，房地产预期得到扭转，浮法玻璃利

润逐步改善，原本计划冷修的产线开始推迟，而点火复产计划增加，产能利用率也得到回

升，玻璃在产产能利用率提升也带动了产量的增加，今年上半年点火产线偏多，冷修产线

集中在下半年，但多将视价格利润而定，全年产能利用率预期将保持在偏高位运行。 

 

图 3 平板玻璃产量 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

玻璃产线开工率与日熔量自 2023 年 3 月回升后，持续维持在高位，今年以来日熔量

保持在 17万吨上方，远远高于往年同期。5月份虽有部分到龄产线出现放水冷修，日熔

量存在一定减量，但供给仍处于近几年的历史高位。玻璃生产特性决定了玻璃窑炉生产开
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始后不会轻易冷修，需要看到玻璃价格击穿成本线后长期亏损且对后市持续悲观，而当前

利润下，玻璃产线出现大规模放水冷修的概率不大，下半年供应预计仍将居于偏高水平。 

 
图 4 浮法玻璃开工率 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

 
图 5 中国浮法玻璃日产量 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

3、国内浮法玻璃利润有所下降 

利润方面，据隆众资讯生产成本计算模型，上半年以天然气为燃料的浮法玻璃周均利

润在-50 至 400 元/吨；以煤制气为燃料的浮法玻璃周均利润在 150 至 400 元/吨；以石油

焦为燃料的浮法玻璃周均利润在 200 至 800 元/吨。玻璃生产企业利润水平是玻璃供需状

况的重要指征，供不应求时价格上升利润上扬，供过于求时价格下跌利润回落，玻璃生产

企业利润水平同样会反作用于玻璃供需状况。利润的持续压缩导致玻璃厂新点火或复产积

极性大幅降低，而冷修的意愿有所增强，上半年利润虽然持续下滑，但目前部分工艺利润

依然可观，从产业角度看，玻璃高供给弱需求若未得到解决，玻璃生产利润仍会继续压缩

直到集中检修。 
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4、浮法玻璃企业库存压力不大，关注中下游压力传导 

库存方面，据隆众资讯统计数据，今年上半年全国浮法玻璃样本企业总库存在 3000-

6500 万重箱，处于近六年同期中位水平。春节前全国浮法玻璃样本企业总库存带动玻璃

上游库存连续下降，但终端补库积极性一般，春节期间浮法玻璃日熔量而增长而需求基本

停滞，厂家大量累库。春节前后累库速度在一年中处于较快时间段，但今年厂家整体库存

情况可控。四月份个别厂家出现保价、挺价现象后产销有所好转，原片企业多选择以价换

量，缓解自身库存压力，全国浮法玻璃样本企业总库存小幅下降。目前企业总库存略高于

去年同期，但当前核心地区厂家库存水平并不算高，自身库存压力不大，目前库存压力更

多在于中游，而下游实际需求可能短期内承接能力相对有限，下半年关注中下游正反馈传

导情况。 

 
图 6 国内浮法玻璃企业库存 

数据来源：隆众资讯 同花顺 瑞达期货研究院 

三、浮法玻璃需求情况分析 

1、加工企业订单同比偏少，回款困难问题仍存 

从下游深加工订单情况看，根据隆众资讯调研，今年以来，玻璃深加工企业订单天数

持续低于过去两年同期水平，截至 6月中旬，玻璃深加工企业订单天数 10.4 天，同比-

32.0%。去年深加工企业订单天数持续增长，至四季度一度维持在 20 天以上，主要得益于

2022 年大量的地产项目延期到 2023 年竣工，加上前几年地产高周转模式导致存量竣工延

迟交房，带来了大量交房的需求，玻璃加工订单也明显增加，尤其保交楼政策执行较好的

地区。而今年房地产行业整体需求尚不明朗，房企资金紧张是限制玻璃需求增加的主要因

素，为此玻璃下游深加工企业回款困难问题也较为明显，资金问题普遍存在，玻璃深加工

企业多数控制接单。目前工程类订单依旧有限，工程类订单偏弱导致玻璃终端需求改善有
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限，经销商及期现商拿货后不能持续向终端传导将会影响拿货的持续性；而家装类订单自

5月下旬开始转弱，带动整体深加工订单均值下滑。另外，受制于海运费以及舱位紧张等

因素，出口订单也有一定下滑。目前深加工企业面临的困境是订单量少、回款难，整体依

然接单谨慎，保证自身现金流转，但是旧房改造给深加工带来一定支撑。 

 

图 7 全国玻璃深加工样本订单走势 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

2、地产数据整体趋弱，竣工面积下降影响玻璃需求 

地产的需求仍然是平板玻璃的最重要终端。2024 年上半年，国内房地产呈现出整体

趋弱的运行态势。国家统计局数据显示，2024 年 1-5 月份，全国房地产开发投资 40632

亿元，同比下降 10.1%。1-5 月份，房地产开发企业房屋施工面积 688896 万平方米，同比

下降 11.6%；房屋新开工面积 30090 万平方米，下降 24.2%；房屋竣工面积 22245 万平方

米，下降 20.1%。2023 年在保交楼工作的推进下，带动房地产竣工进度加快，但今年保交

楼接近尾声，据悉 350 万套“保交楼”截至目前已实现交付超 300 万套，交付率超过

86%，剩余处于主体结构阶段、土方及前期阶段，其中依然还有一定比例因资金问题处于

待竣工状态。根据统计数据，2024 年 1—5 月份，新建商品房销售面积 36642 万平方米，

同比下降 20.3%；1—5 月份，房地产开发企业到位资金 42571 亿元，同比下降 24.3%。房

地产投资周期长、投入大，只有销售端持续回暖，才能充裕房企的资金。今年以来商品房

销售仍然偏弱，房企销售回款偏少影响房企资金流动性，房企资金面偏紧也制约了竣工进

度。 

需求端仍受地产投资拖累，尽管全国多地优化放开限购等政策，但 4月商品房销售呈

现量价齐跌态势，居民加杠杆能力严重受限。5月 17 日，央行宣布，自 5月 18 日起，下

调个人住房公积金贷款利率 0.25 个百分点；取消全国层面首套住房和二套住房商业性个
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人住房贷款利率政策下限；首套住房商业性个人住房贷款最低首付款比例调整为不低于

15%，二套住房商业性个人住房贷款最低首付款比例调整为不低于 25%。同日，央行宣

布，拟设立保障性住房再贷款，规模 3000 亿元，利率 1.75%，期限 1年，可展期 4次。 

和去年 8月末的稳地产政策相比，本轮政策涉及的领域更为全面，政策稳地产的态度

也更坚定。预计随着责任的压实，各个渠道的资金将会流入房地产企业，竣工增速有望回

升。在一系列政策支持下，市场对未来地产行业持续回暖、玻璃终端需求不断复苏预期加

强，但考虑到商业银行贷款意愿不强、地方政府财政压力较大、地方国企增量资金有限，

竣工增速回升的幅度相对有限。另外，按照 4年的平均施工周期，今年的潜在竣工面积主

要是 4年前的新开工面积，从开工端传导而来的走弱预期预计会在 2024 年的竣工端上兑

现，地产竣工步入下行通道，竣工面积的下滑将导致地产后端玻璃需求承压。 

 

图 8 房屋新开工面积当月值 

数据来源：国家统计局  同花顺 瑞达期货研究院 

 

图 9 全国商品住宅销售面积当月值 

数据来源：国家统计局  同花顺 瑞达期货研究院 
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图 10 房地产竣工面积当月值 

数据来源：国家统计局  同花顺 瑞达期货研究院 

国家统计局公布的数据显示，2024 年 5月份，70个大中城市中，各线城市商品住宅

销售价格环比下降、同比降幅略有扩大。自 5月中旬以来，从全国到地方，一揽子房地产

支持政策密集出台落地，对市场情绪起到了明显的带动作用，多个城市新房访盘量、二手

房带看量出现回升。在多项政策举措落地后，房地产市场情绪有所好转，特别是核心城市

政策效果正在显现，未来市场能否持续修复，还要依赖于接下来政策跟进节奏和力度及居

民收入预期的改善。 

 
图 11 70 城新建商品住宅价格指数 

数据来源：国家统计局  同花顺 瑞达期货研究院 
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图 12 70 城二手住宅价格指数 

数据来源：国家统计局  同花顺 瑞达期货研究院 

四、2024 年下半年玻璃市场展望 

整体来看，地产政策的不断加码，使得市场对未来地产持续回暖、终端需求不断复苏

的预期增强，为建材品种提供了强劲支撑，玻璃也受益于房地产竣工预期，市场情绪得到

提振。但整体上行高度还需关注玻璃自身供需格局匹配程度。由于玻璃的冷修成本较高，

目前玻璃利润水平下，供应预计保持高位稳定运行，而供给高位下，玻璃持续上涨需要看

到终端需求的改善。而地产核心问题依然是资金问题，资金问题自下而上传导至玻璃深加

工、贸易商，环环相扣导致玻璃需求受到抑制。此外，按照 4年的平均施工周期，从开工

端传导而来的走弱预期预计也会在 2024 年的竣工端上兑现。玻璃当下的高供给叠加需求

的周期性萎缩，使得整体产业压力仍然较大，政策落地还需要时间验证，实际需求压制上

行空间。考虑到玻璃产业链中下游库存不高，下方空间亦有限，预计下半年玻璃期价呈区

间运行态势，关注旺季临近的中下游集中补库的情况，以及旺季预期落地的实际表现。 
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