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 冬天已过，春天仍未到来 
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摘 要 

 从产能利用率的指标来看，突破了前期09年4月和12年4月的两个低位，达到有统

计以来的最低水平。另一方面，当前行业库存整体水平依然偏高。  

 

 2015年2月份，70个大中城市的新房价格进一步下调，降幅比上月扩大了0.1个百

分点。伴随着房价的走低，成交量也出现低迷。2月份70个大中城市新房销量比

上月减少了近10万套。 

 

 玻璃行业的阵痛期将会持续，且持久时间较长。二季度，玻璃价格继续下行可能

性很大。 
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第1章  玻璃的供应 

11..11..  绝对产量没有明显降低 

2015 年 3 月 20 日浮法玻璃产能利用率为 73.64%；环比下降 0.59%；同比去年

下降 9.47%。从产能利用率的指标来看，突破了前期 09 年 4 月和 12 年 4 月的两个低

位，达到有统计以来的最低水平。不过从在产能的绝对数量来看，并没有那么糟糕。2

月 6日行业在产产能为 87996万重箱，去年同期为 92076万重箱，仅仅同比减少 4.63%。

也就是说随着近年来投产生产线的快速增加，虽然有不少生产线停产，产能供应的绝对

值并没有显著地减少，并且有相当一部分冷修停产的生产线在市场价格转好之后，会很

快投入生产运营，重新加入市场竞争。 

一方面是生产企业扩张规模，想抢占市场先机；另一方面 2013 年盈利颇丰让生

产企业有竞争的资本。因此市场竞争远未达到平衡的状态，预计今年产量减少也比较痛

苦。 

表 1.1.1：2015 年新建生产线点火 

 

资料来源：中国玻璃信息网  南华研究 
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未来产能变数很多，产能退出的过程和步伐必定是痛苦的。 从区域上看，华北等地

区是未来减产的重要地区，另外东北等地区由于竞争激烈，可能会引发生产企业资金紧

张，造成停产。 对于趋势，我们认为：1、国家严控产能和环保政策的实施，造成产能

减少加速；2、已建成生产线在市场价格转好时候，会很快点火；3、未来半年，乃至今

后几年，主动减少产能和被动减少产能交织进行；库存居高不下 

图1.1.1: 平板玻璃库存                                          单位:万重量箱 

 
 

资料来源：国家统计局 南华研究 

据统计 3 月 20 日行业库存天数为 14.71 天，同比去年同期增加 2.10 天；行业绝对

库存量为 3546 万重箱，同比去年同期增加 366 万。从上面两个数据来看，当前行业库

存整体水平依然偏高。同时玻璃行业的情况和前几年的钢贸商有些相似，作为行业蓄水

池的贸易商发挥主观调节的作用逐渐减弱。一方面是贸易商银行信贷资金紧张；另一方

面是玻璃行业贸易毛利率在逐年下降。因此将大部分库存压力逐渐转嫁给生产企业单独

承担，造成企业运营压力过大。  

 

第2章  玻璃的需求 

22..11..  房价跌势未减 

根据国家统计局的数据，2015 年 2 月份，70 个大中城市的新房价格进一步下调，

降幅比上月扩大了 0.1 个百分点。仅深圳、赣州两个城市保持上涨，房价环比下降的城

市也比上月增加了 2 个，达到 66 个。四个一线城市中，除深圳上涨 0.2%外，北京、上

海、广州均有不同程度的下跌。 

伴随着房价的走低，成交量也出现低迷。2 月份 70 个大中城市新房销量比上月减
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少了近 10 万套。尽管一、二线城市 2 月份新房成交量回落较多，但部分三线城市在春

节期间迎来了返乡置业潮，成交量回落较少，个别城市成交量甚至有所放大。 

同样，二手房价格环比走势也未见好转。2 月份二手房价格环比下降的城市有 61

个，与上月持平，最大降幅为 1.2%，仅上海、深圳、赣州、泸州、南充五个城市上涨，

数量比上月减少 1 个。 

另外，受去年同期基数较高的影响，2 月份房价同比仍在下降。70 个大中城市中，

新房和二手房均有 69 个城市出现下跌。此外，新房价格有一城持平，二手房价格有一

城上涨。                               

图2.1.1: 住宅价格指数                                    

 

资料来源：Wind  南华研究 

 

22..22..  政策利好未尽 

3 月以来，政策层面的利好消息也在不断释放。2015 年政府工作报告中提出，“支

持居民自住和改善性住房需求，促进房地产市场平稳健康发展”。与去年表述不同的是，

并未出现“调控”、“抑制”等词汇，而是用了“支持”、“促进”的字眼。 

今年经济增长压力较大的现实，也使房地产业在经济增长中的作用更加凸显。两会

期间监管层对楼市的积极表态，加之地方政府对土地财政依赖性仍然较高的现状，意味

着房地产政策松绑可期。事实上政策松绑通道已开启，无论是地方政府还是相关部委，

有可能继续出台松绑楼市政策。在大多数限购城市对“限购令”进行调整后，降低一线

城市限购门槛呼声较高，具体体现在降低限购年限、允许外地户籍人口购买二套房等。

据了解，后者曾作为政策建议被有关机构提交至监管部门。购买二套房最低首付比例有

可能会在二季度降低，此项措施对市场影响较大，监管层可能会审慎推出。在税收方面，

为降低交易成本，二手房交易营业税免征年限可由 5 年调整至 2 年。“不满五年或非唯

一二手房交易个税按差价 20%征收”条款，也可能有所调整。 

总体来看，楼市依然处于明显的调整过程中，主要城市新房市场的巅峰期已过，大

部分进入平稳期，增长空间有限，其中部分二线、三线城市增长过快，需求已被透支。
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此前低迷的成交量明显影响了开发商的定价。未来二线城市下调房价的项目将明显增

加，我们判断，房地产市场在 2015 年走势会出现分化，但总体来看仍然不会出现大幅

反弹。 

 

第3章 .燃料成本下降，价格洼地数量增加  

2014 年生产企业在销售价格大幅降低的背景下，尚能够保持一定盈利水平，主要

得益于生产成本的降低，尤其是燃料成本的降低。一方面煤炭等燃料价格受到供需矛盾

影响，大幅降低；另一方面玻璃生产企业大量使用低成本原燃料。不仅将煤焦油改成石

油焦，甚至部分企业将天然气改成石油焦，降低成本至少在 240 元左右。不仅增加了产

品竞争力，还增加了企业效益。虽然 2014 年有一段时间环保压力比较大，目前看政策

大幅度放宽。 

从区域来看，玻璃价格的洼地也逐渐增加，原来仅仅是沙河地区和山东地区是全国

的价格洼地，但随着东北市场和西南市场生产线在短期内大量投放，这两个区域的产品

价格也有明显的降低。同时华中市场也是产能增加的大户，另外华中玻璃大量销售到西

南市场的时间也并不多了。价格洼地的逐步增加，从全国来讲会逐步将各区域间的价格

拉平，对于整个行业的发展有加剧市场竞争额趋势。同时沙河地区产品外销的数量也会

受到比较大的影响。 

 

 

第4章 .玻璃策略 

44..11..  二季度玻璃将继续下行 

近年来，玻璃行业的起伏变化较明显，玻璃全国平均价从 1800 元/吨下跌到 1000

元/吨，玻璃行业的毛利率从 2010 年的 25%下降到 2014 年底的 8%，玻璃行业的赚钱

效应已经不再。总体来看，玻璃市场能否真正起来还要看供需格局。从供给端来看，目

前，璃停产冷修比例在较高的位置，一旦后期达标或重新点火，玻璃后备产能充足。从

最关键的需求端来看，虽然国家一再刺激房地产市场，但目前看效果不明显，而进入

2015 年玻璃产能退出缓慢，因此，玻璃供需结构没有发生实质变化。玻璃行业的阵痛

期将会持续，且持久时间较长。二季度，玻璃价格继续下行可能性很大。 
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