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1
资料来源：Wind 卓创资讯 隆众资讯 中信期货研究部

商品ETF指数：中信期货商品指数涨跌对比
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1、玻璃：市场成交不畅，库存大幅累积
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1、玻璃观点：市场成交不畅，库存大幅累积

品种 周观点 中线展望

玻璃

主要逻辑：

1、供给方面：玻璃原片企业利润突出，厂家复产生产线积极，但随着年底能耗双控的不断强化，新增生产线数

量或将减少，未来增量空间相对有限。

2、需求方面：地产企业资金紧张，深加工厂回款周期较长，资金紧张情况下原片按需采购，囤货意愿薄弱；但

随着施工旺季临近，进度提升下订单增加，需求有望恢复。

3、库存方面：终端资金状况不佳，下游企业按需采购，囤货积极性下降，市场采购成交一般，企业销售出库量

减少，库存出现明显累积。

4、利润方面：下游需求虽受到短期冲击但韧性仍存，企业报价相对平稳；上游原材料价格小幅波动，整体来看，

原片企业利润仍维持较高水平。

5、总体来看： 短期来看，地产资金紧张状况仍难以缓解，采购积极性疲态难改，企业订单薄弱，市场成交不佳，

原片价格难以坚挺，成交重心接连下滑；加之国庆小长假将至，下游采购更趋谨慎，企业库存压力逐渐加大，预

计市场价格仍有下行风险。

操作建议：区间操作。

风险因素：终端需求不及预期（下行风险）；生产线检修超预期（上行风险）

震荡



4资料来源：Wind 卓创资讯 隆众资讯 中信期货研究部

1.1、上周回顾：期货大幅下跌，现货小幅下行

浮法玻璃价格指数 玻璃期货FG01/05合约价格

◼ 玻璃近月主力FG2201合约收盘价2245（-116）；远月FG2205合约收盘价2276（+17）。

◼ 主流生产贸易区域华北市场价3038元/吨（-23），华中市场价2996元/吨（-68）；全国均价3026元/吨（-32）。
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5
资料来源：Wind Bloomberg Mysteel 中信期货研究部

1.2 、玻璃供给：产能相对平稳，产出小幅变动

复产生产线 地址 日熔量：吨 时间

本溪玉晶三线 辽宁 900 1.10

湖北亿钧武汉线 湖北 700 1.30

河南安彩搬迁线 河南 600 2.28

青海耀华产线 青海 600 3.3

台玻东海一线 江苏 800 4.24

芜湖信义一线 安徽 500 5.18

滕州金晶四线 山东 800 5.29

唐山蓝欣二线 河北 500 6.8

陕西中玻一线 陕西 350 6.19

华南台玻一线 广东 700 6.23

成都台玻一线 四川 700 6.23

河北长城八线 河北 1200 7.8

唐山蓝欣一线 河北 400 8.8

福建福耀三线 福建 600 8.13

合计 14条 9350 *

新建生产线 地址 日熔量：吨 时间
广东明轩二线 广东 1000 4.21

龙泰龙岩一线 福建 700 5.1

黑龙江佳星二线 黑龙江 600 6.6

宿迁中玻二线 江苏 600 6.28

河南中联搬迁二线 河南 600 6.29

合计 5条 3500 *

冷修停产生产线 地址 日熔量：吨 时间

芜湖信义一线 安徽 500 2.5

滕州金晶四线 山东 200 2.7

新疆新晶华产线 新疆 600 3.5

台玻成都一线 四川 700 4.28

广东玉峰二线 广东 700 5.15

东海台玻二线 江苏 550 6.18

河南中联老线 河南 700 8.26

漳州旗滨四线 福建 800 9.1

湖北三峡新材 湖北 700 9.19

合计 9条 5450 *

总计（净增） 10条 7400 *

◼ 上周生产线变化：无。



6资料来源：Wind 卓创资讯 隆众资讯 中信期货研究部

1.2 、玻璃供给：产能相对平稳，产出小幅变动

◼ 国内玻璃生产线在剔除僵尸产线后共计294条(5812

万吨/年），其中在产261条（5188万吨/年），冷修停产

33条，浮法产业企业开工率为88.8%，产能利用率为

89.2%。
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7资料来源：Wind 卓创资讯 隆众资讯 中信期货研究部

1.3、玻璃需求：地产竣工高位，汽车产销下行

◼ 2021年8月，房屋新开工面积累计同比增速-3.2%；

竣工面积累计同比增速26%。

◼ 房地产开发投资累计同比增速10.9%；其中建筑工

程投资累计同比增速16.3%，安装工程投资累计同比增

速-4.5%。
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8资料来源：Wind 卓创资讯 隆众资讯 中信期货研究部

1.4、玻璃消费：表需大幅减少，产销明显下降

浮法玻璃周度表观消费量 浮法玻璃产销率

◼ 地产企业资金紧张，深加工厂回款周期较长，资金紧张情况下原片按需采购；随着秋季到来、施工旺季临近，消费需

求可能有所恢复。

◼ 浮法玻璃周度表观需求1529万重量箱（-320），较上周大幅减少；产销率76.84%（-16.3%）。
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9资料来源：Wind 卓创资讯 隆众资讯 中信期货研究部

1.5、玻璃库存：市场成交一般，库存大幅累积

◼ 浮法玻璃企业全国样本库存合计2985万重量箱

（+460）， 其中华北地区企业库存798万重量箱子

（+156）。

◼ 重点省份企业库存合计2383万重量箱（+334），其

中河北企业库存573万重量箱（+139）。
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10资料来源：Wind 卓创资讯 隆众资讯 中信期货研究部

1.5、玻璃库存：市场成交一般，库存大幅累积
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11资料来源：Wind 卓创资讯 隆众资讯 中信期货研究部

1.6、玻璃利润：现货小幅波动，利润高位运行

浮法玻璃生产利润 浮法玻璃盘面利润

◼ 浮法玻璃原片市场相对平稳，企业报价持平，原材料纯碱报价抬升，但企业利润依旧居高不下。

◼ 上周原片企业市场利润1200元/吨左右（-70），企业利润率73.2%（-4%）；主力合约01盘面利润在428元/吨（-

180），盘面价差在-870元/吨（320）。
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12资料来源：Wind 卓创资讯 隆众资讯 中信期货研究部

1.7、基差期差：期货大幅波动，主力贴水扩大

◼ 玻璃主力合约FG2201合约基差793元/吨（+93），

主力合约贴水大幅扩大。

◼ 玻璃期货FG2201-2205合约价差127元/吨（-133）。
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2、纯碱：供应扰动增加，市场情绪抬升
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2、纯碱观点：供应扰动增加，市场情绪抬升

品种 周观点 中线展望

纯碱

主要逻辑：

1、供给方面：部分企业检修结束，开工逐步回升，装置运行相对稳定， 但随着年底各省份能耗压减，

青海、江苏产能占比较大省份列入一级预警，后期供应存在减量预期。

2、需求方面：当前下游刚需采购，订单稳定，随着浮法玻璃线新增点火，光伏生产线陆续进入投产时

间，预计纯碱需求将逐步增加。

3、库存方面： 纯碱企业开工略有回升，下游企业按需采购，市场供需相对平稳，企业产销率波动稳定，

库存低位运行。

4、总体来看：纯碱下游需求订单稳定，刚需采购维持，市场情绪依旧良好，刚需采购以及贸易环节采

购支撑市场表需的高位，企业库存处于低位状态；近期全国多地推出能耗双控政策，纯碱产能大省均受

到明显影响，供应收窄预期突出，市场情绪抬升。

操作建议：区间操作与逢低做多结合。

风险因素：下游需求不及预期（下行风险）；产能释放受限（上行风险）

震荡偏强
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2.1、上周回顾：期货大幅上涨，现货提速加快

重质纯碱主流价格 纯碱期货SA01/05合约价格

◼ 纯碱近月主力SA2201合约收盘价3118（+206）；远月SA2205合约收盘价2978（+126）。

◼ 主流贸易区域华北地区送到价3200元/吨（+400）。
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2.2、纯碱供给：开工大幅下降，产量明显下滑

◼ 全国纯碱企业开工率72.6%（-6.8%），周度产量

51.6万吨（-4.8），百万吨级纯碱企业开工率79.2%（-

4.2%）。

◼ 随着年底各省份能耗压减，青海、江苏产能占比较

大省份列入一级预警，后期供应存在减量预期。
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2.3、纯碱需求：下游需求平稳，企业按需采购

◼ 纯碱周度表观消费量55.3万吨（ -5.2），产销率

107%（-）；纯碱全国月度消费量240万吨。

◼ 下游需求平稳运行，且价格高位下下游抵触心理较

强，终端企业普遍按需采购。
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2.4、纯碱库存：产销变动平稳，库存小幅波动

◼ 库存方面，全国企业库存26.6万吨（-3.7），与上周

小幅减少。

◼ 其中，轻质纯碱库存11.1万吨（-0.7），重质纯碱库

存15.5万吨（-3）。

0

50

100

150

200

W
1

W
3

W
5

W
7

W
9

W
1
1

W
1
3

W
1
5

W
1
7

W
1
9

W
2
1

W
2
3

W
2
5

W
2
7

W
2
9

W
3
1

W
3
3

W
3
5

W
3
7

W
3
9

W
4
1

W
4
3

W
4
5

W
4
7

W
4
9

W
5
1

万吨 纯碱库存

2018年 2019年 2020年 2021年

0

20

40

60

80

100

W
1

W
3

W
5

W
7

W
9

W
1
1

W
1
3

W
1
5

W
1
7

W
1
9

W
2
1

W
2
3

W
2
5

W
2
7

W
2
9

W
3
1

W
3
3

W
3
5

W
3
7

W
3
9

W
4
1

W
4
3

W
4
5

W
4
7

W
4
9

W
5
1

万吨 轻质纯碱库存

2019年 2020年 2021年

0

20

40

60

80

100

W
1

W
3

W
5

W
7

W
9

W
1
1

W
1
3

W
1
5

W
1
7

W
1
9

W
2
1

W
2
3

W
2
5

W
2
7

W
2
9

W
3
1

W
3
3

W
3
5

W
3
7

W
3
9

W
4
1

W
4
3

W
4
5

W
4
7

W
4
9

W
5
1

万吨 重质纯碱库存

2019年 2020年 2021年



19资料来源：Wind 卓创资讯 隆众资讯 中信期货研究部

2.5、纯碱价差：现货报价提升，利润高位波动

◼ 目前纯碱SA2201合约基差82（+240）；近远月价

差SA2201-225到140元/吨（+80）。

◼ 纯碱现货价格与成本小幅波荡，成本1800元/吨左右

（-），利润1000元/吨（+200）。
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