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摘 要 

 下半年有望点火复产的生产线在 10 条之内，同时结合部分即将到期的冷修生产线

状况，我们预计下半年整体供需净增加的数量不大。 

 房地产调控政策效应在下半年将显的越发明显，这也将使得房地产投资增速继续

回落。 

 对于下半年玻璃价格走势我们维持中性的判断。 
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第第11章章    玻璃的供应 

11..11..  新增供应空间不大 

2017 年上半年，玻璃冷修停产生产线 9 条，减少年产能 3018 万重箱；新建生产线

投产 3 条，增加年产能 1320 万重箱；冷修复产生产线 5 条，恢复年产能 1620 万重箱。

盈亏相抵，今年以来累计净减少 78 万重箱。 

  

表 1.1.1：2017 年冷修生产线 

资料来源：中国玻璃信息网  南华研究 

 

表 1.1.2：2017 年新建生产线 

资料来源：中国玻璃信息网  南华研究 

 

表 1.1.3：2017 年冷修复产生产线 

编号 生产线 地址 日熔化量 

1 沙河安全五线 河北 500 

2 江西萍乡二线 江西 500 

3 山东巨润四线 山东 700 

4 四川玻璃股份有限公司 四川 330 

5 漳州旗滨玻璃公司一线 福建 900 

6 浙江长兴旗滨一线 浙江 800 

7 河北南玻一线 河北 600 

8 山东巨润一线 山东 700 

9 沙河长城三线 河北 500 

增加冷修生产线 9条，减少产能 3018 万重箱。 

编号 生产线 地址 日熔化量 

1 贵州贵耀材料科技有限公司 贵州 600 

2 河北沙河德金玻璃有限公司七线 河北 1000 

3 云南滇凯节能科技有限公司 云南 600 

增加新建生产线 3条，增加产能 1320 万重箱 

编号 生产线 地址 日熔化量 

1 南玻（成都）二线 四川 500 

2 山东巨润四线 山东 700 

3 淄博金晶一线 山东 400 

4 沙河安全五线 河北 500 
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资料来源：中国玻璃信息网  南华研究 

 

由于环保政策日益监管严格，再加之玻璃行业的供给侧改革（提出严控新增产能要

求，比以前政策更加严格），这将对冷修复产或者新建生产线投产起到一定的制约作用。

从我们了解到的情况看，下半年有望点火复产的生产线在 10 条之内，同时结合部分即

将到期的冷修生产线状况，我们预计下半年整体供需净增加的数量不大。 

 

第第22章章    玻璃的需求 

22..11..  房地产调控不断加码 

上半年楼市调控力度不断加码，目前楼市调控已迈入限购、限贷、限价、限售、限

商的“五限时代”。  

随着央行流动性逐渐收紧，以及金融市场的去杠杆，住房按揭贷款利率正在逐渐地

上升。北京上海等一线城市，首套住房按揭贷款利率已经上升到了基准利率的 1.1 倍，

第二套住房按揭贷款利率更是上升到基准利率的 1.2 倍。而一线城市住房按揭贷款利率

全面上升这一趋势也开始在二三线城市蔓延。 

住房按揭贷款利率上升，再加上"五限"政策，将使得住房投资者进入房地产市场的

意愿大大降低，在这种情况下，多地楼市逐渐"退烧"，房地产市场有望回归平稳。 

图 2.1.1：房屋价格数据 

 

5 山西利虎交城二线 山西 600 

恢复增加生产线 1条，恢复产能 300 万重箱。 
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资料来源：Wind  南华研究 

 

22..22..  房地产投资增速放缓 

1-5 月份，全国房地产开发投资 37595 亿元，同比增长 8.8%，增速比 1-4 月份回

落 0.5 个百分点，比上年同期加快 1.8 个百分点，其中住宅投资增长 10.0%。1-5 月份，

商品房销售面积 54820 万平方米，同比增长 14.3%，增速比 1-4 月份回落 1.4 个百分点。

1-5 月份，商品房销售面积 54820 万平方米，同比增长 14.3％，增速比 1-4 月份回落

1.4 个百分点。其中，住宅销售面积增长 11.9％。商品房销售额 43632 亿元，增长 18.6％，

增速回落 1.5 个百分点。其中，住宅销售额增长 15.3％。 

尽管房地产投资增速有所放缓，但是仍然维持在高位，这也是多种原因和背景造成

的。由于去年全国商品房销售异常火爆，房地产企业加大了投资力度，很多在建项目仍

在进行，而投资项目有周期性，一旦开工了以后需要延续一时间，目前房地产投资的增

长可以说是这种周期性的延续。另外，分类调控背景下，一线城市为了抑制房价过快上

涨，也加大了土地和房屋的供应力度。 

     虽然一二线城市投资过热的势头已经被“按住”，但市场是多层次的、多需求的，

从现状来看，三四线城市投资热度不减。本轮三四线城市行情成因主要有两方面：一是

一二线调控后，向周边三四线城市挤出的一波投资需求；第二是一些地方的去库存政策

切实发挥了作用。但在经济企稳的情况下，不排除后期房地产调控持续加码的可能。随

着信贷的进一步收紧，三四线城市的火热行情可能在下半年明显放缓。总体来看，房地

产调控政策效应在下半年将显的越发明显，这也将使得房地产投资增速继续回落。 

图 2.2.1：房地产投资增速 

 

资料来源：Wind  南华研究 
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图 2.2.2：房地产销售数据 

 

资料来源：国家统计局  南华研究 

 

第第33章章    玻璃的成本 

33..11..  纯碱价格逐渐企稳 

今年春节之后随着纯碱企业环保因素的减弱，开工率出现大幅度上涨，造成整体库

存水平急剧增加。纯碱价格在春节之后下滑的速度和幅度远超出之前人们的预期。以沙

河地区为例，从最高的 2350 元下滑到最低时的 1500 元，基本接近玻璃生产企业所能

够接受的正常价格。 

二季度开始纯碱价格止跌回稳，一方面是目前全行业已处于盈亏边缘，部分联碱企

业开始亏损，前期纯碱厂家通过大幅降价以增加出货的情况难以重现；另一方面重质纯

碱的下游需求端始终有较强支撑。之前部分纯碱厂家因自身库存过高，已作出降产检修

等操作，叠加需求端的回暖，市场前期累积的大量重质纯碱货源已经被逐渐消耗，可以

看到目前国内纯碱装置的开工率要高于往年同期。因此我们判断短期内重质纯碱价格再

次大幅下跌的可能性也不大。 
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图 3.1.1：纯碱价格                       单位:元/吨 图 3.1.2：纯碱产量                        单位:万吨 

  

资料来源：wind 南华研究 资料来源：wind 南华研究 

 

33..22..  燃料：煤价涨跌亦难 

2017 年上半年煤炭市场价格出现了理性回归，但价格仍维持在相对高位。从煤炭

供应端来看，我们认为随着 276 政策的放松以及先进产能的释放，下半年煤炭产量将会

继续稳步增长。需求端来看，随着实体经济回暖、全社会用电需求出现反弹，加之今年

主要水电站的来水情况要略低于往年同期，水电发电量下降，为火电释放出一定发电空

间，我们预计今年全国用电需求全年可以保持 5%的增速，火电发电量继续保持正增长。

政策方面，煤炭行业目前已经进入全环节调控时代，煤价波动幅度也将趋于缓和，煤炭

价格大起大落的基础并不存在。首先，国家去产能的基调并没有改变，由此决定了煤价

并不会大幅度跳水。其次，若煤价始终保持在高位，将会对电力供应造成影响。因此我

们认为 2017 年下半年煤炭价格将会呈现一个宽幅震荡的走势。  

 

第第44章章    玻璃策略 

44..11..  多空博弈，上下两难 

目前沙河地区整体库存处于合理状态，盈利状况较好，下半年供应端增加的空间并

不大。但是需求方面来看，由于国家对房地产日益严厉政策，对玻璃消费需求的影响将

逐步显现。总的来看，对于下半年玻璃价格走势我们维持中性的判断。 
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