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玻 璃

现货企稳，远期持续向上收缩价差

目前玻璃走势仍受大宗商品整体偏弱氛围影响，但

不难发现其盘感具有一定的独立性，跌势远不如其他建

材系，这说明其基本面支撑相对较稳。从国内各区域现

货价格上来看，自去年下半年开始，止跌迹象已有显现，

现已进入低位横向整理格局。考虑到逐步渐入旺季背景

下，1605 与 1609 合约在交割价上应不会比 1601 太

差，同时期货大幅贴水于现货，因此预计以多头为主导

的温和补价差节奏或将延续。

具体操作上，玻璃日线指数现已向上突破60日线，

节奏上存有回撤确认可能，试多的介入点可以此作为参

考。若对应在 1605 与 1609 合约上，两合约均可以 60

日线或日线指数 810 点位作依托，逢低择机试多参与，

止盈在 900-930；当然这期间不排除技术上的失位而

引发恐慌性卖盘，此策略以 800 设置止损保护持有，

若跌破此位该策略失效的可能性将增大，因此建议退出

观望。总的来看，收益对比风险依旧可期。
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一、市场综述
图一：玻璃日线指数

自去年以来，建材系重心持续整理下移，玻璃也未出现过像样的反弹。截至

目前，盘面价格仍以底部横向区间窄幅震荡为主，指数上反复试压，蠢蠢欲动。

现货方面，据百川资讯了解，国内玻璃市场整体僵持为主，价格无明显变化。

华北地区部分生产企业根据自身库存状态而进行价格小幅调整，大部分厂家价格

相对稳定。经销商也是根据下游加工企业的订单而随进随出进行采购，尽量减少

自身产品库存。华东市场产能减少数量比较多，造成区域内供需矛盾相对减缓。

生产企业基本保持当期产销平衡，市场价格也相对稳定。从下游需求看，目前尚

没有明显减少的迹象，大部分深加工企业停工放假时间尚早。华中市场价格稳定，

企业库存尚可，其主要原因在于该地区玻璃向江浙一带大量销售，来弥补西南市

场萎缩的不足，而华中本地区市场需求并未有明显的改观。华南市场弱势整理为

主，虽然从传统意义上讲目前华南市场需求应该是旺销季节，因气候适宜施工且

存在年末赶工期的状况。但是今年受到供需矛盾突出的影响，销售形势一般，市

场价格难以和去年同期相比。西南市场，供需矛盾突出造成大部分贸易商采取随

进随出的采购策略；东北地区生产企业收款情况进展一般，贸易商不积极。
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二、玻璃产业链概况

2.1、上游价格重心持稳
图二：原料、燃料价格走势

从目前了解的数据上来看，原料与燃料端均维持低位稳定状态。据调研了解，

玻璃市场风向标沙河地区主要生产燃料多为煤炭与石油焦，该地区成本两降一

升：其中纯碱价格较去年同期下滑 15%，煤下滑 8%，环保成本上升至 60 元/

吨，环保要求高出华中地区。目前玻璃企业的环保压力明显增大，环保设备除了

给企业带来了额外的成本开支，日益严峻的环保要求还让企业面临着环保不达标
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可能带来的罚款、关停的危险。另外，由于国际原油价格尚未摆脱下行通道，因

此原、燃料端仍会受此牵制且存有压缩空间。总的来看，在上游成本端微调共振

下，玻璃成本支撑仍会延续。

2.2、中游产能趋降
图三：浮法玻璃生产线动态

图四：中国玻璃景气指数

2015 年全年在产产能共计 5420.16 万吨，较 2014 年降幅 4.57%；另外据

万德数据显示，截至 2016 年 1月 15日，全国共有浮法玻璃生产线 348条，在
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产生产线为 223条，生产线开工率已降至 64.08%，照比同期下降 13.31%，然

浮法玻璃生产线库存则为 3306 万重量箱，库存消化缓慢，说明下游需求仍显乏

力。但我们也不难发现与 2015 上半年的库存相比已出现明显下滑，这其中主要

得益于国内部分产能的集中停产或退出。目前在产生产线开工率已处于历史低位

水平，预计在宏观基本面偏弱背景下，中短期内国内开工将难有大的复苏，因此

可以相对减轻玻璃在价格上所带来的压力。

2.3、下游房产价格分化

据国家统计局信息了解，新建商品住宅价格变动情况与上月相比，70个大

中城市中，价格下降的城市有 27个，上涨的城市有 39个，持平的城市有 4个。

环比价格变动中，最高涨幅为 3.2%，最低为下降 0.9%。与上年同月相比，70

个大中城市中，价格下降的城市有 49个，上涨的城市有 21个。12月份，同比

价格变动中，最高涨幅为 47.5%，最低为下降 5.3%。

二手住宅价格变动情况与上月相比，70个大中城市中，价格下降的城市有

24 个，上涨的城市有 37 个，持平的城市有 9个。环比价格变动中，最高涨幅

为 3.3%，最低为下降 0.5%。与上年同月相比，70 个大中城市中，价格下降的

城市有 34个，上涨的城市有 35个，持平的城市有 1个。12 月份，同比价格变

动中，最高涨幅为 42.6%，最低为下降 8.6%。

总的来看，12 月份全国 70 个大中城市新建商品住宅和二手住宅价格延续

上月走势，环比继续小幅上涨。房产市场出现积极因素的同时也另有分化，一线

城市房价同比涨幅高于二、三线城市，三线城市仍在去库存阶段。
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三、操作建议
图五：玻璃 1605/1609合约

图六：国内各区域现货价格

目前玻璃走势仍受大宗商品整体偏弱氛围影响，但不难发现其盘感具有一定

的独立性，跌势远不如其他建材系，这说明其基本面支撑相对较稳。从国内各区

域现货价格上来看，自去年下半年开始，止跌迹象已有显现，现已进入低位横向

整理格局。考虑到逐步渐入旺季背景下，1605 与 1609 合约在交割价上应不会

比 1601 太差，同时期货大幅贴水于现货，因此预计以多头为主导的温和补价差
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节奏或将延续。

具体操作上，玻璃日线指数现已向上突破 60日线，节奏上存有回撤确认可

能，试多的介入点可以此作为参考。若对应在 1605 与 1609 合约上，两合约均

可以 60 日线或日线指数 810点位作依托，逢低择机试多参与，止盈在 900-930；

当然这期间不排除技术上的失位而引发恐慌性卖盘，此策略以 800 设置止损保

护持有，若跌破此位该策略失效的可能性将增大，因此建议退出观望。总的来看，

收益对比风险依旧可期。


